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LA DETTE PUBLIQUE RUSSE 
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CHAPITRE PREMIER 

DETTE D'AVANt-GUERRE 

APBRÇU STATISTIQUE 

Au 1/14 janvier 1914^ la Dette de la Russie était de 
8.824.524.344 roubles et se répartissait comme suit entre 
les emprunts conclus pour les besoins généraux de TEtat 
et les emprunts de chemins de fer : 

Emprunts contractés four les besoins généraux db l'État 

A terme 3.267.351.959 

Sans terme 2.459.309.522 

5.786.t}61.481 

Emprunts de chemins de fer 

A terme 2.237.669.453 

Sans terme 860. 193.413 



Total général. 



3.097.862.866 
8.824.524.347 



Par conséquent, environ 65 ^/o de la Dette d'avçint- 
gi^erre russe ont été contractés pour les besoins généraux 
de TEtat et environ 3S ^o pour la construction ou le 
rachat des chemins de fer. 

Toutefois Texamen des origines de la Dette russe 
dWant-guerre montre que la partie de la Dette russe 
contractée « pour les besoins généraux de TEtat » a été 
aussi employée en grande partie à des buts productifs ; 
par exemple^ pour réunir une partie du stock d'or néces- 
saire k la réforme monétaire qui a largement contribué h 
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Tessor économique de la Russie. C'est dans cette partie 
de la Dette que rentrent aussi les emprunts conclus pour 
faire face aux insuffisances du budget provenant de 
secours aux populations souffrant de mauvaises récoltes, 
de travaux de chemins de fer dans les années où les excé- 
dents du budget ordinaire ne les couvraient pas, etc.. 

L'année du coup d'Etat bolchevique (au 1®^ janvier 1917) 
la Dette d'avant-guerre avait été réduite par le jeu d'amior- 
tissement k 8.691.500.000 roubles. 

La diminution du montant de la Dette, par le jeu d'a- 
mortissement, avait lieu depuis 1910 régulièrement d'une 
année à l'autre. 

Montant de la Dette en 
1" Janvier Millions de R. 

i910. ......... 9.055 

1911 9.030 

1912. 8.958 

1913 8.858 

1914. 8.825 

De la somme totale de la Dette (8.691.500.000 R.) 
3.911.800.000 roubles sont libellés en monnaie russe ; 
4.779.700.000 roubles comprennent des parités étran- 
gères : 3.991.700.000 roubles portent diverses parités ; 
297.700.000 roubles seulement, la parité en livres ster- 
ling; 176.000.000 roubles seulement^ la parité en francs 
français ; 4.000.000 roubles, en Qorins des Pays-Bas et 
312.000.000 roubles, en marks allemands. 

Il ne faut pas conclure qu'un emprunt était placé 
entièrement à l'étranger, parce qu'il portait une parité en 
monnaie étrangère. Une partie considéraMe des emprunts 
libellés de la sorte ^e trouvent en Russie. De même, une 
certaine partie des emprunts russes, libellés exclusive- 
ment en roubles, sont dans les portefeuilles étrangers (1). 

(1) Les emprunts russes portent des parités monétaires multiples, 
parce qu'ils ont été émis simultanément en Russie et sur divers mar- 
chés étrangers. Au cours de la guerre, le service des coupons a fonc- 
tionné partout, sauf dans les pays ennemis. 
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Il est impossible d'indiquer avec une précision absolue 
quelle partie de ia Dette russe d' avant-guerre était placée 
en Russie et quelle partie à l'étranger. Ou peut arriver k 
un chiffre approximatif en se servant des résultats 
(publiés par la Chancellerie de Crédit) du recensement 
annuel des fonds d'Etat et des valeurs garanties par l'Etat 
déposés dans les Institutions de orédit gouvernementales 
et privées. Les valeurs garanties par l'Etat dont une 
partie importante est placée & l'étranger sont les obliga* 
tioQs émises par les Compagnies de chemin de fer avec la 
garantie de l'État et les titres des Banques Foncières de la 
Noblesse et des Paysans. Au 1/14 janvier 1913 — date à 
laquelle se rapporte le recensement de la Chancellerie de 
Crédit — le solde des obligations de chemins de fer garan- 
ties par l'Eut était de 1.741.902.298 roubles ; celui des 
obligations foncières de la Banque de la Noblesse, de 
823.770.400 roubles, et celui des titres de la Banque des 
Paysans, de 1.237.543.881 roubles. 

La dernière enquête concerne l'année 1913 ; elle fut 
foitedans 3.672 Institutions de crédit. Au 1" janvier 1914, 
48 "/g de la Dette russe était visibles en Russie. Mais, 
en réalité, la partie de la Dette russe d'avant-guerre placée 
en Russie doit âtre supérieure à ce pourcentage ; elle 
dépasse sensiblement la moitié. Des quantités inconnues 
se trouvent dans les coffres-forts et les armoires des ren- 
tiers et des capitalistes. On constate, en effet, que certaines 
émissions (exemples les bons du Trésor, tes emprunts à. 
lots, les certificats de dépôts perpétuels], qui sont presque 
exclasivement placés en Russie, ne sont pour ainsi dire 
pas visibles dans les Institutions de crédit, car les parti' 
culiers les gardent par devers eux. 

Le service de la Dette publique absorba, pendant la 
dernière année avant la guerre, 13 "fa du budget russe. 

Les dépenses effectuées de ce chef se montaient en 1913 à 
424 millions roubles, dont 389 millions roubles pour le 
service des intérêts, 30 millions roubles pour amortisse- 
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ment normal^ et le reste pour le rachat des titres d'em- 
prunts non amortisBablesi et pour les frais de banque et 
divers. 

D'après la publication de la Chancellerie de Crédit inti- 
tulée « Marché Financier Russe »» les paiements effectués 
pour le service de la Dette publique russe (intérêts et 
amortissements) se réparlissaient avant la guerre comme 
suit entre la Russie et l'étranger (en millions de roubles) : 





En Russie 


A l'Etranger Cl 


Total 


1909 


S14,5 


180,5 


395,0 


1910 


«33,â 


175,8 


409,0 


1911 


246,0 


147,0 


393,0 


1912 


200,2 


187,3 


387,5 



L'importance relative des chiffres de ces deux colonnes 
ne correspond nullement k Timportance des deux tranches 
de la Dette publique russe : celle placée en Russie et 
celle placée à, Tétranger. Ici encore, il faut tenir compte 
du caractère international des coupons russes, libellés en 
plusieurs monnaies et que Pon pouvait encaisser sur la 
place dont le change était le plus avantageux. On ne 
saurait donc en tirer des conclusions fermes. Toutefois, 
si l'on prend les chiffres de 1912, on voit que la part de 
la Russie était bien supérieure à la moitiés. 

* 

D/après les tau^t, les emprunts Russes se divisent 
comme suit : 

(1) Il n'y a pas de données exactes et officielles, pour la répartition 
de ces sommes entre les divers pays étrangers, ueci s'explique par 
le déplacement des coupons à parité fixe par suite d'opérations d'arbi- 
trage. Indiquons que, d'après M. Ghasles, dans la Revue Interna- 
tionale Economique Belge de 1920, N* 3, les paiements en France 
pour la Dette publique russe (directe et obligations garanties) étaient 
par an de 400 millions de francs environ. Il s'y ajoutait 100 millions 
de francs provenant dés entreprises russes, dividendes et intérêts 
des obligations émises par des Gompagniôs. 
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Nombre 


Type 


Millions R. 


•A 


2 


t 


38.4 


0.4 


«0 


s 


778.3 


17.7 


4 


41/2 


1.S69.6 


8.8 


43 


4 


5.630.3 


62.7 


1 


3.80 


82.4 


0.9 


1 


8.50 


141.9 


1.6 


9 


3 


486.9 


5.5 


DépMs 


perpétuels 


66.2 


0.7 


Bons du Trésor 


150.8 


1.7 



11 



8.841.5 100 

Par conséquent 62 **/o des emprunts Russes sont en 4 •/•• 
C'était le type de la rente 47o 1894, qui était le grand 
fonds national (2.820.000.000 R.). Les emprunts 5 o/o ont 
généralement été éipis comme emprunts de guerre. 0|i 
trouve 383 millions R. 5 •/<, emprunts intérieurs, 843 mil- 
lions R. emprunts extérieurs 5 *>/<> et 755 millions R. 41/2 
qui sont dus à la guerre du Japon. . 

La Dette russe, au point de vue de ramortissement, peut 
être divisée en 3 groupes : 

1® à court terme. ' 

2<> k long terme. 
3^ non remboursable à date fixe. 
i^ Sont à court terme : 

a). — Les bons du Trésor de 3 k 12 mois en appoints 
de 500 R. au moins ; 

b). — Les obligations du Trésor (séries) de 8 et 4 ans, 
en titres de 50 R. au moins. 

2<> Les emprunts a long terme sont émi^ avec des con- 
ditions différentes quant à la durée : par ex. 60, 81 ans. 

3<> Les trois emprunts de 1817, 1820, 1822 ne sont rem- 
boursables que par voie d'achat à la Bourse. 

Pour les emprunts en rentes comme le 4 Vo 1894, FEtat 
se réserve le droit de rembourser après préavis. 
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Voici comment est composée la Dette russe (& long 
terme), d*avant-guerre (au !•' janvier 1916). 



Dénomination 
des emprunts 



I. 

Dettes libellées en Rou- 
bles =1/10 Impériale oa 
en Hennaie Etrangère. 

il. Dette Perpétuelle. 

Deuxième emprunt exté- 
rieur 5 o/o de 1822 

Objet : Amortissement 
des assignats. 

Emprunt extérieur 3 ^/o 
de i859. 

Objet : Renforcement 
du fonds d'échange. 

B. Dette amortis- 
sable. 

Lettres de gage 5 »/o de 
Tex-société de Crédit 
Foncier Mutuel*. 

Objet : Prises àsa charge 
par VEtat lors de la 
liquidation. 

Obligations 4 1/2 «/o du 
chemin de fer d'Ivan- 
gorod-Dombrovo. 

Objet: Rachat du réseau, 
l'« Émission*. 



Capital 
originaire" 



Livres sterl. 
6.001.030 



Livres sterl. 
7.000.000 



Roubles 

= 1/10 Imp. 

4.942.500 



Solde au 1" 

JANVIER 1916 



Livres sterl. 
3.661.335 



Livres sterl. 
1.621.400 



Roubles 
=1/10 Imp. 
16.566 000 



Roubles 

=1/10 Imp. 

2.751.500 



Roubles 

=1/10 Imp. 

10.906.000 



Solde au 1" 

JANVIER 1916 

EN ROUBLES 

— 1/15 IMP. 



35.623.800 



15.334.390 



4.127.250 



13.359.000 



{*) Les emprunts marqués d'un astérique ont les parités inscrites 
sur les titres. Quand la parité est Inscrite en francs, eUe est de 500 fr. 
pour 125 Roubles « 1/10 Imp. et pour 187 1/2 Roubles =- 1/15 Imp, 
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Solde au l* 


DâNOMINATION 


Capital 


Solde au l" 


JANVIER 1916 


DES EMPRUNtS 


ORIGINAIRE* 


JANVIER 1916 


EN ROUBLES 
»1/15 IMP. 





Roubles 






2« BmiflBlon. 


=1/10 Imp. 








1.518.125 


1.017.625 


1.526.437 


Obligations consolidées 


Roubles 






4 «/o de 1880 6» émis- 


=1/10 Imp. 






sion •• 


150.000.000 


130.763.000 


196.144.500 


Objet : chemins de Jet. 




. 




m 

Obligations consolidées 


RoiihiAS 






4 */« des chemins de 

fer 


= 1/10 Imp. 






Avi • 


175.000.000 


161.725.000 


242.587.500 


i^ Série 1889. 








Objet: Conversion des 








consolidés 5 Vo. 


Roubles 






2* série 1889». 


=1/10 Imp. 






Objet: Conversion des 


310.498.000 


286.941.750 


430.412.625 


consolidés 5 "^lo. 


Roubles 






^ série 1890. 


=1/10 Imp, 






Objet: Conversion des 


80.000.000 


73.931.250 


110.896.875 


consolidés UI2*Ui875. 








Bmpruntsor 4Vo- 


Roubles 

• 






i** Émission 1889*. 


=1/10 Imp. 




. 


Objet : Conversion de 


125.000.000 


115.221.875 


172.832.812 


Vemprunt5*l.i877. 








2« Émission 1890*. 


Roubles 
=1/10 Imp. 
90.000.000 




m 


Objet : Conversion du 6» 






emprunt 57© de i8bb 
etdes emprunts angUh 


82.959.375 


124.439.062 


hoUandais ÎSôi-îaôô. 








3» Émission 1890*. 


Roubles 


• 




Objet : Conversion de 


=1/10 Imp. 






Vemprunt5V.i8Û2. 


75.000.000 


69.653.125 


104.479.687 
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Dénomination 
des emprunts 



4» Emission 1890*. 

Objet : Conversion des 
obligations 5 «/o Khar- 
kéff'Krementchoug . 

5« Émission 1893*. 

Objet : Conversion de la 
rente 6 Vo or 1883. 

6« Émission 1894*. 

Objet : Rachat de la 
Grande Société des 
chemins de fer. 

Obligations 4 <»/« du che- 
min de fer Varsovie- 
Vienne. 

Émission ISQO'i'. 

Objet : Rachat du réseau. 

Émission 1894 série IX. 
Mime objet. 

Obligations 4 % de la 
Grande Société des 
chemins de f erRusses*. 

Émission 1897 (anciens 
titres 4 •/© émis en 1857) . 

Objet : Rachat du réseau, 

2* Émission 1861*. 
Même objet. 

Émission 1888 (chei^ins 
de fer Nicolas)*. 

Même objet 

4« Émission 1890*. 
Mime objet» 



Capital 
oriôikaire * 



Roubles 
=1/10 Imp. 
10.041,000 



Roubles 
=1/10 Imp. 
44.509.375 



Roublea 
=1/10 Imp. 
118.600.000 



Roubles 

=1/10 Imp. 

21.535.000 

Roubles 

= 1/10 Imp, 

8.031.250 



Roubles 
=1/10 Imp. 
29.006.000 

Roubles 

= 1/10 Imp. 

2.359.625 

Roubles 

=1/10 Imp. 

11.800.000 

Roubles 

= 1/10 Imp. 

15.625.000 



Solde au !•* 

JANVIER 1916 



8.634.375 



41.990.625 



107.171,875 



12.431.375 



4.664.625 



23.5M.000 



1.592.625 



9.714.375 



13.006.875 



Solde au 1« 

JANVIER 1916 

BK roubles 

« 1/15 IMP. 



12.951.562 



62.085.937 



160.757.812 



18.647.062 



6. 999.997 



35.352.000 



2.3W.987 



14.571.562 



19.510.312 
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DéNOMINATIOli 
DES EMPRUNTS 



Obligations 4 •/• du che- 
min de fer Dvinsk 
Vitebak 1894. 

Objet: Rachat du réseau. 

Obligations 4 •/o du che- 
mins de fer de Donetz 
1893 •. 

Objet : RachsLt du réseau. 

Obligations 4 «/o du che- 
min de fer de Trans- 
Caucasie 1897 (anciens 
titres 5 7o 1889). 

Objet: Rachat du réseau. 

Obligations 4Vode Koursk 
Kharkoff-Âzof. 

Série A 1887. 

Objet. -^ Ràûhat du réseau. 

Série Â 1887. 
Même objet. 

SéHe B 1889. 
Même objet. 

Émission 1894*. 
Mime objet. 

Obligations 4 Vo du che- 
min de fer de Moscou- 
KottJPftk 1886. 

Objet : Rachat du réseau. 



Capital 

ORieiNAIRE* 



Livres sterl. 
3.026.240 



Roubles 

= 1/10 Imp. 

6.939.500 



Solde au !•• 

JANVIER 1916 



2.551.200 



6.133.750 



jfrancs 
23.661.000 



Rmk 
12.732.600 



Livres sterl, 
1.287.200 

Kmk 

142.157.000 

Roubles 

= 1/10 Imp. 

7.070.875 

Rmk 
21.000.000 



21.370.500 



11.107.200 



1.069.900 



121.506.500 



6.161.375 



17.386.000 



Obligations 4 •/© du che- 
min de fer de Moscou- 
Smolensk 1 897 (anciens 
titres 5 *»/a 1869). 



Florins des 
Pays Bas 
5.827.000 



J 



5.22&.êao 



Solde au !• 

JANVIER 1916 

BN ROUBLES 

e= 1/15 IMP. 



24.127.974 



9.200.625 



8.013.937 



5.141.523 



10,H8.579 



56.245.359 



9.242.062 



8.047-979 



4.062. 5&i 
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Dénomination 
des emprunts 



Capital 
orioinaire 



Objet : Rajchat du che- 
min de fer Moscou- 
Brest 

Obligations 4 •/« du che- 
min de fer de Moscou 
Jaroslayl-Ârkhangel 
1897. 

Objet : Rachat du réseau. 

Obligations 4 ^jo du che- 
min de fer Nicolas. 

ler* Emission 1867. 

Objet : Chemin de fer. 

2« Émission 1869. 
Même objet. 

Obligations 4o/o du che- 
min de fer d'Orel-Vî- 
tebsk 1894*. 

Objet : Rachat du réseau. 

Obligations 4 Vo du che- 
min de fer d'Orel- 
Grlazi. 

Série Â 1887. 

Objet: Rachat du réseau. 

Série B Émission 1889. 
Même objet. 

Obligations 4 Vo du che- 
min de fer de Riga- 
Dvinsk 1894» 

Objet : Rachat du réseau. 

Obligations 4 Vo du che- 
min de fer de Tambof- 
Saratofl881*. 

Objet : Rachat du réseaut 



Rmk 
35.670.300 



Solde au 1" 
janvier 19î6 



Rmk 
33.000.000 



Francs 
300.000 000 



Francs 
277.750.000 

Roubles 
=1/10 Imp. 
11.420.000 



Rmk 
9.133.200 



Rmk 
50.117.000 

Roubles 

= 1/10 Imp. 

9.509.250 



Roubles 

= 1/10 Imp. 

7.494.500 



Solde au i" 

JANVIER 1916 

EN roubles 

« 1/15 IMP, 



31.989.300 



26.221.000 



235.638.000 



218.847.500 



9.776.875 



7.450.200 



41.272.000 



6.549.000 



6.388.125 



14.807.847 



12.137.701 



88.364.250 



82.067.812 



14.665.312 



3.448.697 



19.104.809 



9.823.500 



9.582.187 
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Dénomination 
dbs emprunts 



Obligations 4 7o des che^ 
mins de fer Sud-Ouest 
1885». 

Objet : Rachat du réseau. 

Emprunt 3 1/2 de i894». 

Objet : Remboursement 
d^obligaiions 5 7o de 
diverses compagnies 
de chemins de fer ra- 
chetés. 

Emprunt 3 7o Première 
émission de 1894*. 

Objet : Couverture des 
dépenses pour cons- 
truction des chemins 
de fer et travaux pu- 
blics. 

Emprunt 3 Vo or 2« émis- 
sion de 1894 •. 

Objet : Remboursement 
des lettres de gage de 
la Banque Centrale 
du Crédit Foncier de 
Russie. 

Emprunt 3 Vo or 1896*. 

Objet : Amortissement 
de la dette sans inté- 
rêts du Trésor envers 
la Banque de VEtat, 

Obligations 3 •/© du che- 
mi n de fer de Varsovie- 
Vienne*. 

Première série 1860. 
Objet : Rachat de réseau, 

LA. DITTE RH8SE 



Capital 
originaire * 



Roubles 

= l/10Imp. 

29.535.750 



Roubles 
= 1/10 Imp. 
100.000.000 



Roubles 
= 1/10 Imp. 
125.000.000 



Roubles 

= 1/10 Imp. 

41.625.000 



Roubles 
= 1/10 Imp. 
100.000.000 



Roubles 

= 1/40 Imp. 

2.400.000 



Solde au 1" 

JANVIER 1916 



24.360.750 



93.356.250 



H2.528.125 



37.709.375 



100.000.000 



983.750 






Solde au !•» 
janvier 1916 
EN roubles 

= 1/15 IMP, 



36.541.125 



140 034.375 



168.792.187 



56.564.062 



150.000.000 



1.475.625 



2 



i; 



\ 
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DÉNOMINATION 
DES EMPRUNTS 



Obligations 3 •/o de la 
Grande Société*. 

3* Émission 1881 . 

Objet : Rachat du réseau. 

Obligations 3 «/• du che- 
min de fer du Trans- 
caucase 1882. 

Objet: Rachat duréseau. 

Obligations 3 Vo du che- 
min de fer de Mor- 
chansk-Syzrane 1889. 

Objet : Rachat du réseau. 

Obligations 3Vo du che- 
min de fer de Riajsk- 
Viasma 1889. 

Objet : Rachat du réseau: 



IL 

Dettes libellées en rou- 
bles r= 1/15 Impériale. 

il. Dette Pebpétuellï:. 
Emprunts 6 7o 1817-1818. 

Objet : Amortissement 
des assignats^ 

Emprunt 5 7o1820. 

Objet : Amortissement 
des assignais. 

Emprunt intérieur 5 7o 
1822. 

Objet : Armortissement 
des assignats. 



Capital 
'originaire * 



Roubles 

= 1/10 Imp. 

13.147 000 



Roubles 
= 1/10 Imp. 
55.651.250 



Roubles 

;= 1/10 Imp. 
2.758.125 



Roubles 

= 1/10 Imp. 

3.428.875 



93.325.432 



Solde au 1" 

JANVIER 1916 



40.000.000 






4.074.400 



9.700.000 



42.125.375 



2.258.375 



2.807.500 



Solde au !•' 

JANVIER 1916 

EN ROUBLES 

■= 1/15 IMP. 



14.550.000 



63.188.062 



3.387.562 



. 4.211.250 



37.487.040 



14.472.113 



1.892.248 
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Dénomination 
des emprunts 



Dépôts perpétuels 

à57o 
à4 4/2Vo 
à 4Vo 
à-3 1/2Vo 
à37o 
à27o 

> Rente VU 

La rente est émise en 
séries de 10.000 Rbls 
chacune. Ein vertu de 
l'oukaze du 6 mars 1898, 
le service de la Rente 
4^/oS'efrectuait à l'étran- 
ger au change du jour 
à vue sur Pétrograd, 
mais non au dessous 
des parités : 100 Rbls 
=266,67 frs=2i6Rmk 
=£10.11.5=128 fl.P.-B. 
= 51,45 Doll. or E.-U. 

Rente consolidée 4 •/o de 
1901 (en 53 séries de 8 
millions de francs). 

Objet : Chemin de fer. 

Billets 4 •/© à revenu per- 
pétuel. 

Objet : remplacement 
des récépissés des dé- 
pôts perpétuels des 
anciennes institutions 
de crédit gouverne^ 
mentales. 



Capital 
originaire 



Solde au 1 " 

JANVIER 1916 



2.83O.00O.O00 



Francs - 
424.000,000 



Solde au !•' 

JANVIER 1916 

EN roubles 

— >1/15IMP. 



805.377 

6.392.553 

34.950.773 

20.971.931 

6.914.783 

70 

2.830.000.000 



159.000.000 



151.555.483 
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DÉNOMINATION 
DES EMPRUNTS 


Capital 
originaire* 


Solde au 1" 

JANVIER 1916 


Solde au !•« 

JANVIER 1916 

EU ROUBLES 

= 1/15 IMP, 


B. Dette Amortissable 








Emprunt 5 7o à lots de 
1864. 

Objet: Besoins généraux 
du Trésor, 


100.000.000 




32.940.000 


Emprunt 5 7o à lots de 

1866. 
Objet : Besoins généraux 

du Trésor. 


100.000.000 




35.930.000 


Emprunts intérieurs 57c- 
• Objet: Besoins généraux 
de VÉtat, 

Première émission 1905. 


200.000.000 


• • 


187.322.400 


Deuxième émission 1905, 
Même objet. 


200.000 000 




188.271.200 


Troisième émission 1908. 
Même objet. 


200.000.000 




191.481.700 


Emprunt de 1906*. 
Même objet. 


843.750.000 




843.75p. 000 


Emprunt4 1/27ol905*, 
Même objet. 


231.500.000 




202.895 628 


Emprunt 4 1/27, 1909*. 
. Objet : Remboursement 
des Bons du Trésor 57o 
de 190k et couverture 
des dépenses extraor- 
dinaires du budget de 
1909. 


525.000.000 


- 


525.000.000 


Emprunt 4 7o 1902*. 

Objet : Réalisation de 
Vindemnité de guerre 
à payer par la Chine. 


181.959.000 


« 


172.112.842 

• 



!L ■ 
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DÉNOMINATION 
DES EMPRUNTS 


Capital 

ORIGINAIRE* 


Solde au !•' 

JANVIER 1916 


Solde au l»- 

JANVIER 1916 

EN ROUBLES 

=s 1/15 IMP. 


Obligations 4 «/o <iu che- 
min de fer Varsovie- 
Vienne Série VII 1890. 


1 

5.913.300 


.' 


3 413,400 


Objet : Rachat du réseau. 








Obligations 4 •/© du che- 
min de fer Varsovie- 
Vienne Série X 1901*. 


15.864.046 




10.973.044 


Même objet. 








Obligations 4 °l^ du che. 
min de fer Varsovie- 
Vienne Série XI 1901*. 


9.591.751 




8.854.583 


Même objet. 






■ 


Obligations 4 o/o de' la 
Grande Société de che- 
mins de fer Russes 1893 
(chemîndefer Nicolas). 

Objet: Rachat du réseau. 


9.000.000 




1.122.200 


Obligations 4 Vo du che- 
min de fer Moscou-Ya- 
roslavl-Arkhangel. 

Objet : Rachat du réseau. 


• 






l'« Emission 1895. 
2« Emission 1895. 
4« Emission 1887. 
5*» Emission J899. 


27.500.000 

20.780.700 

8.400.000 

7.512.000 


« 


907.000 

8.093.000 

472.400 

144:000 


Emprunt de conversion 
3 8/lOVo*. 


85.412.400 




81.602.400 


Objet : Conversion des 
lettres de gage de Vex- 
Société de Crédit Fon- 
cier Mutuel. 


b 


• 


■ 



n 
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RÉCAPITULATION DBS ÉMISSIONS DE LA RENTE 47. 



1894 



1895 



1895 



1895 

1896 
1896 



1896 



1896 




Capital NOMINAL 

DE 

CHAQUE ÉMISSION 

ROUBLES 



113-117 



118-142 



143-148 



149-162 

163 
164 



165 



166-169 



1.120.000.000 



50.000.000 



250.000.000 



60 000 000 



140.000.000 

10.000.000 
10.000.000 



Objet des émissions 



10.000.000 



Conversion des Emp. 5 7o 
d'Orient 2« et 3* émis., et des 
obi: 5 •/« de la Banque de 
l'Etat. l'« et 2« émis. 

Remboursement des actions 
de la Cî« des Ch. de Fer du 
Sud-Ouest. 

• Échange facultatif contre de 
la Rente Russe 4 7o d'obi, des 
Emp. intérieurs 4 7o de 1887 
et de 1891. 

Remboursement des actions 
de laC*« du Ch. de Fer de Mos- 
cou-Koursk. 

Continuation de l'échange fa- 
cultatif (séries 118-142). 

Idem. 

Échange facultatif contre de 
la Rente Russe 4 Vo, d'obi. 4 7o 
de Ch. dé Fer, dont l'Etat a ra- 
cheté le réseau et d'obi. 4 7o 
des Emp, intérieurs de 1887 et 
de 1891. 

Remboursement des actions 
de la C*« du Ch. de Fer de Var- 
sovie-Térespol, 



40.000.000 Continuation de l'échange 

facultatif. 
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Capital nouinal 

CHAQnE ÉMISSION 
nOUBLES 


Objet des éniBBiotis 


1896 


170-172 


30.000.000 


Règlement à la Banque de 
l'Btatde tadiSérence de change 
sur 75. 000. 000 r. or cédés par 
elle au Trésor. 


18% 


173 


10.000.000 


Continuation de l'échange 
facultatif. 


1896 


174-183 


100.000.000 


Rachat de la Rente 5 '/. des 
Ch. de Fer de 1886. 


1896 


184-185 


20.000.000 


Continuation de l'échange 
facultatif. 


1897 


186 


10.000.000 


Remboursement des actions 
de la C" du Oh. de fer Moscou- 
Brest. 


1891 


187-18» 


30.000.000 


Retrait de onze séries de 
Bons du Trésor. 


1897 


190 


10.000.000 


Continuation de l'échange 
facultatif. 


1897 


191-193 


30.000 000 


Remboursement des actions 
de laC'du Ch. de Fer Baltique. 


1897 


194 


10. 000. 000 


Remboursement des actions 
de la C* du Ch. de fer de la 
Vistule. 


1897 


195 


10.000.000 


Continuation de l'échange 
facultatif. 


1«9« 


196 


lO.OOO.OOO 


Retrait de 5 séries de Bons 
du Trésor. 
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1898 



1898 



1898 



1898 



1898 



1899 



1899 



1899 



1899 



QQ 
S QQ 

^ H 



197 



198-202 



203-205 



206-207 



208 



209-213 



214-215 



216-219 



220-221 



Capital nominal 

DP 

CHAQUE ÉMISLION 

ROUBLES 



Objet des émissions 



10.000.000 



50.000.000 



30.000.000 



20.000.000 



10.000.000 



50.000.000 



20.000.000 



40.000.000 



20.000.000 



Remboursement du solde des 
obi. 4 7o, émises en roubles cré- 
dit, des Ch. de Fer de Koursk- 
Kharkof-Azof, série C, d'Orel- 
Griazi, série C, et de Fastovo. 

Continuation de Técbange fa- 
cultatif. 

Remboursement en espèces 
des lettres de gage 4 1/2 7o de 
Tex-Société de Crédit Foncier 
Mutuel non présentées à la con- 
version. 

Remboursement au Trésor 
de sommes dépensées pour l'ac- 
quisition d'obi, de Ch. de Fer. 

Remboursement des [actions 
de laC" du Ch. de F^r de Fas- 
tovo. 

Remboursement au Trésor 
de sommes dépensées pour l'ac- 
quisition d'obi, de Ch. de Fer. 

Remboursement du solde de 
l'Bmp. 4 7a de 1887 et d'obi. 
47o de Ch. de Fer, dont l'Etat 
a racheté le réseau. 

Retrait des séries N»» 362-371 
et 393-405 des Bons du Trésor. . 



Remboursement du solde des 
Emp. intérieurs 47ode 1891, 2« 
3« et 4« émis. 
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§2 

ssq DQ 
<jssq 



1899 



1899 



1900 



1901 



1901 



1902 



1902 



1903 



QQ 

S ce 



222-224 



225-226 



227-229 



230-231 



232-246 



247 



248-252 



253 



Capital NOMINAL 

DE 

CHAQUE ÉMISSION 

ROUBLES 



30.000.000 



20.000.000 



30.000.000 



20.000.000 



150.000.000 



10.000.000 



50.000.000 



10.000.000 



Objet des émissions 



Retrait des séries N<»" 362-371 
et 393-405 des Bons du Trésor. 

Remboursement au Trésor 
des sommes dépensées pour 
l'acquisition d'obi, de Ch. de 
Fer, 

Remboursement des actions 
de la €»• du Ch. de Fer de 
Moscou-Yaroslavl-Arkhangel. 

Remboursement des actions 
de la C»* du Ch, de Fer d'Ivan- 
gorod-Dombrovo. 

Échange facultatif, contre de 
la Rente Russe 4 7o des obi. 
41/ 2 7o des Emp. consolidés 
intérieurs de 1890 et de 1892 et 
de l'Bmp. intérieur de 1893. 

Idem. 

Échange facultatif contre de 
la Rente Russe 47o),des obi. 
4 7o émises en roubles de 1/15 
imp. des Ch. -de Fer de Mos- 
cou-Yaroslavl-Arkhangel et de 
Chouïa-Ivanove. 

Remboursement des obi. 4 
l/27o Moscou-Yaroslavl de 1893 
et acquisition d'obi, d'entre- 
prises ayant un caractère d'uti- 
lité publique. 
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w o 

«M ce 



1903 



1903 



1903 



1906 



1907 




1907 
1913 



Capital nominal 

DE 

CHAQUE EMISSION 

ROUBLES 



255-264 



265 



266-270 



271-277 



278-280 

281-282* 
(nouv.) 



10.000.000 



100.000.000 



10.000.000 



50.000.000 



70.000.000 



30.000.000 
20.000.080 



Objet des émissions 



Échauge facultatif contre de 
la Rente Russe 47o> des obi. 
4 Vo du Ch. de Fer dlvangorod- 
Dombrovo, 1898. 

Conversion et rembourse- 
ment du solde des obi. 4 1/2 7o 
des Empr. Consolidés inté- 
rieurs de 1890 et de 1892 et de 
l'Empr. intérieur de 1893. 

Remboursement au Trésor 
dé débours effectués pour 
augmenter les ressources d'en- 
treprises ayant un caractère 
d'utilité publique. 

Secours aux populations 
souârant de la mauvaise ré- 
colte. 

Secours aux populations 
souffrant de la mauvaise ré- 
coite et réalisation des sommes 
nécessaires pour faire face à 
des dépenses extraordinaires 
prévues au budget de 1907. 

Idem. 

Capital de fondations et fonds 
de roulement de la Caisse 
d'Etat de crédit communal et 
provincial.* 



* Les anciennes séries N" 281-282, émises en 1907 pour le même 
objet que les séries N** 278-280, ont été rachetées en 1912. 
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Pour établir le montant de la Dette Publique de la Russie, 
il y a lieu d'ajouter aux emprunts émis par l'Etat» ceux 
garantis par lui. 

Au 4^^ janvier 1943, 

Dette libellée en Roubles =1/10 Impériale 
ou en monnaie étrangères. 

4. Dette d'Etat 2.879 

2 Actions et obligations des chemins 

de fer garanties par TEtat ... 337 



3.246 



Dette libellée en Roubles = 1/15 Impériale. 

1. Dette d'Etat . 5.9,66 

' 2. Actions et Obligations des chemins 

de ter garanties par l'état ... 1.3^1 

3. Lettres de gage de la Banque de la 
Noblesse et Certificats de la Banque 
des Paysans 2,025 

9.312 

Total général . . 12.528 

dont pour la Dette garantie (2 + 2 + 3). . 3 . 683 

Dans la période du 1®' janvier et jusqu'à la déclaration de 
la guerre, la Dette s'est accrue d'environ 600 millions de 
R.^ dont environ 200 millions d'émissions des Banques de 
la Noblesse et des Paysans, et 357 millions de R. repré- 
sentant rétoissiou (en Février 1914) de Temprunt unifié 
4 1/2 <>/o des chemins de fer. 

Les emprunts municipaux^ dont on ajoute quelquefois, 
-ktort, le montant à celui de la Dette Publique de la Russie, 
ne sont pas des emprunts garantis par TËtat. 
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LA DETTE PUBLIQUE BUSSE 



Voici quelle est la composition des emprunts garantis 
par TEtat : 

COMPAGNIES DE CHEMINS DE FER DONT LES CAPITAUX 
OBLIGATIONS SONT GARANTIS PAR L'ETAT 

Solde des capitaux actions et obligations au 1/14' jan- 
vier 1913. 



Dénomination 
des compagnies 



Armavir-Touapsé. . 

Eïsk 

Est-Chinois. • . . 
Gherby-Kéletz. . . 
Kakhétie .... 
Kokand-Namangane . 

Lodz* 

Mer Noir-Kouban . . 
Moscou-Kazan* . . 
Moscou Kiev-Voronège* 
Moscou-Windau-Rybinsk 
Nord-Donetz . . 
Nord-Est de l'Oural 
Ouest-Oural . 
Podolie . • . 
Riazan-Ouralsk* 
Sud-Est . • . 
Tokmak . . . 
Troïtsk . . ; 
Vladicaucase . 
Volga-Bougoulma 



Capitaux 



Actions 



Obligations 



Roubles de 1/15 impériale 



Total. . . 



7.201.000 

4.000.000 

1.200.000 

5.000.000 

2.320.000 

1 . 800 000 

800 000 

1.446.600 

2.813.800 

9.804.500 

12.614.414 

13.509.300 

10.000.000 

2.700.000 

3.816.000 

3.500.000 

6.197.500 

27.987.938 

1.750 000 

1.657.000 

9.635.500 

5.591.800 



135 344.552 



57.000.000 

33.499.872 

7.550.000 

14.476.700 

9.262.500 

13 230.000 

3.799.845 

7.603.714 

18.085.032 

185.162.493 

260.507.741 

186. H2. 101 

98 290.887 

22.875.000 

33.490.875 

19.758.062 

299.230.653 

198.607.814 

6.000.000 

5.631.822 

210.106.949 

51.208.238 



1.741.490.298 



Le capital actions est garanti par l'Etat. 



:»<;-,i, • 
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A. BANQUE IMPÉRIALE FONCIÈRE DE LA NOBLESSE 

Solde, au 1/14 janvier 1913 des diverses émissions des 
lettres de gage. 



CAPITAL EN ROUBLES —1/15 IMPÉRIALE 








Montant nominal 


Solde des dites 


Lettres de gage 


Emissions 


des émissions 


émissions 






■ 


autorisées 


au 1/14 janv. 1913 


31/2*" 


|er« 


1897 


100.000.000 


71.883.000 


31/2 5B 


2me 


1898 


172.785.200 


122.743.500 


31/2 58 


3me 


1898 


100. 000. 000 


76.481 000 


31/2 X 


4me 


1900 


* 100.000.000 


81.950.000 


31/2 5»! 


5me 


1903 


50 : 000.000 


43.793.000 


45K 


!•'• 


1895 


53.000.000 


22.971.900 


i% 


2me 


1896 


100.000.000 


43.035.000 


4i« ■ 


3"»« 


1903 


72 000.000 


61.735.000 


458 ' 


4m« 


1904 


25.000.000 


22.805.800 


451! 


5me 


1906 


15.000.000 


9.048.900 


41/2 5«; 


|ere 


4906 1 


10.000.000 


9.534.200 


41/2 5K- 


2m« 


1911 


15.000.000 


14.946.700 


41/2 51! 


3me 


1912 


50.000.000 


41.612.800 


41/2 56 


4». 


1912 


50.000.000 


^^ / 


S» 


jere 


1906 


25.000.000 


23.932.800 


h% 


2me 


1907 


25.000.000 


24.111.700 


55K 


3m« 


1909 


25.000.000 


24.359-600 


h% 


4me 


1910 


55.000.000 


24.313.700 


h% 


5me 


1910 


25.000.000 


24.495.200 


h% 


. 6»e 


1911 


25.000.000 


24.613.800 


5« 


7nae 


1911 


10.000.000 


8.929.800 


h% 


gme 


1912 


5.000.000 


1.993.000 


5« 


à lots 1889 
Total. . . 


80.000 000 


44.480.000 


• 


1 157.785.200 


823.770.400 

- 1 
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jB. banque foncière des paysans 

Solde au 1/4 janvier 1913 des titres de ladite Banque. 

Roubles 

Titres 4 7o 406.187.500 

« 41/27o 212.568.300 

« 5°/o . 490.460.650 

« 6'>/„ 428.327.431 

Total ..... 1.237.543.881 



\ 



CHAPITRE II 
OPÉRATIONS DE CRÉDIT DURANT LA GUERRE 

Eq 1914, jusqu'à la guerre, TEtat n'emprunta pas. 
Sous ses auspices eut lieu, à Paris, rémission de l'emprunt 
unifié de 665 millions f. =249 3 millions R. d* obligations 
4 1/2 •/o de neuf compagnies de chemins de fer à 93 3/4^ 
La commission des banquiers fut de 1.625 •/o, augmentée 
d'une jouissance d'intérêt représentant 1.375 <*/o. L'em- 
prunt fut couvert 5 fois^ Cette opération était faite en 
vertu de la décision de M. Kokovtzoff qui ne voulait 
par réouvrir le livre de la Dette publique en créant de 
nouvelles obligations consolidées. Elle formait la première 
partie d'une somme de 2.500 millions f. à émettre en 
cinq ans et dont les conditions furent arrêtées d'accord 
avec le Gouvernement français. 

Le 30 janvier, un manifeste impérial avait annoncé des 
mesures pour organiser la lutte contre Fivrognerie, en 
s' efforçant de restreindre la consommation de l'alcool et 
de relever le niveau moral de la population. M. Bark, 
qui avait remplacé M. Kokovtzoff, fit le 7 mai, Texposé de la 
politique de moralisation par le fisc. Les moins values de 
recettes seraient couvertes par l'introduction d'un impôt 
sur le revenu, le relèvement des droits de succession. 
On aurait davantage recours à Femprunt pour les travaux 
de chemins de fer (1). Quant aux 300 millions de dispo- 
nibilités du Trésor, on devait les conserver intactes. 

L'explosion de la guerre en août 1914 obligea le gou- 
vernement h prendre des mesures immédiates, telles que 

(l) Il était prévu 23.000 verstes à construire devant coûter 
2.840 millions dont 1.600 millions à dépenser par les compagnies. 
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Tintroductioa du cours forcé, la création d'un budget 
spécial de la guerre, l'émission de bons du Trésor, d'un 
emprunt intérieur, Paccroissement de la marge d'émission 
de billets de crédit de 300 à 1.500 millions. 

DETTE INTERIEURE 

dépenses de la guerre 1914-1917. — mesures fiscales. — 

Emprunts. — Emission de billets. 

. D'août 1914 k octobre 1917, la Russie a fait face aux 
effroyables dépenses par des relèvements de la taxation, 
par des emprunts h long et à court terme, par l'émis- 
sion de papier-monnaie gagé, non plus sur des efifets de 
commerce et une encaisse or, mais sur des effets du Trésor. 

Elle a eu recours à des emprunts considérables à 
l'étranger ; mais, sauf en Amérique, au Japon, en Italie, 
elle les a obtenus sous forme d'avances d'État à État. (1) 

Les emprunts à l'étranger ont des lendemains pénibles, 
lorsque le change du pays débiteur est avarié. 

Le dernier compte-rendu du contrôle de l'Empire qui 
ait été publié concerne les cinq premiers mois de la guerre. 

Il faut se rappeler que, à partir d'avril 1914, il a été éta- 
bli un compte spécial de la guerre. Voici les chiffres 
indiqués dans diverses publications : 

DÉPENSES EFFECTUÉES 

BUDGET ORDINAIRE FONDS DE GUERRE 

Millions de roubles 

1914 .... 3.203.5 2.540 

1915 .... 2.836.6 - 9.380 

1916 .... 3.151.8 15.267 

1917 8 mois. . 3.584 14.205 

(1) Il y a eu des écrivains qui ont préconisé les emprunts à l'étran- 
ger : nous considérons comme fort heureux pour la Russie que les cir- 
constances raient empêchée de s'adresser au public en France et en 
Angleterre, bien qu'il y ait eu, en juillet 1916, un moment où elle 
aurait pu aisément placer un montant respectable de centaines de 
jjjillions sous forme de bons du Trésor en France. 
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RECETTES 

BUDGET ORDINAIRE 
4914 .... 2.801 

1915 .... 3.010 

1916 .... 4.331 

1917 .... 4.260 



FONDS DE GUERRE 

1.595 

8.143 
13.449 
12.718 



Les dépenses de guerre sont : 

Total Guerre Marine Intérieur Voles Autres 



1914 


2.540 


2.202 


83 


200 


36 


17 


1915 


9.380 


7.492 


406 


829 


388 


261 


1916 


15.267 


11.395 


804 


1.526 


1.050 


490 


1917 














8 mois 


14.205 


9.854 


764 


1.627 


1.429 


530 




41.392 


30.944 


2.058 


4.187 


2.903 


1.298 



Au 1^' septembre 1917> elles avaient été de 31 milliards 
pour Tarmée, de 2 pour la flotte, de 3.200 millions pour les 
allocations, de 300 millions pour les chemins de fer mi- 
litaires, 1.200 pour l'amélioration des lignes, 600 pour la 
construction de wagons et de locomotives» 900 mil- 
lions pour les secours aux réfugiés. Les dépenses par jour 
furent de 25.7 millions en 1915, de 41.4 en 1916, de 58.4 
jusqu'à septembre 1917. , 

D'autre part, on a indiqué pour les dépenses de guerre 
en millions R. 

Total Etranger , 



3» trim. 


1914 


4' 


» 


1~ — 


1915 


2» — 


» 


3» — 


» 


4« _ 


> 


1* — 


1916 


2* — 


> 


3' — 


> 


LA DETTE 


RUSSE 



950 


• 


1,247 


82 


1.598 


247 


1.668 


359 


2.201 


275 


2.808 


1.057' 


2.757 


915 


3.322 


707 


3.628 


1.351 
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Afin de procurer au Trésor les ressources nécessaires 
d'une part et la guerre, de l'autre au comblement du trou 
occasionné par la suppression du monopole de Talcool, 
on a procédé à l'introduction de taxes nouvelles et au 
relèvement d'impôts anciens tant directs qu'indirects. 
On releva les droits de mutation d'immeubles dans les 
villes, les taxes sur le commerce et l'industrie, les impôts 
sur les tentes des nomades, sur les logements, sur le 
levain, le papier à cigarette, le sucre, le pétrole, Talcool 
pur, la bière, le tabac à fumer, les billets de voyageurs, 
le timbre, les douanes ; on taxa les cinématographes, les 
personnes exemptes de la conscription ; on releva le tarif 
postal, télégraphique, téléphonique. Tout cet ensemble de 
mesures devait donner 500 millions. En 1916, on intro- 
duisit l'impôt sur le revenu supérieur & 850 R. qui devait 
donner 130 millions, l'impôt sur les bénéfices exceptionnels 
dont on attendit 55 millions, on majora les droits sur le 
tabac, le sucre, le thé, d'ensemble 173 millions. On avait 
compensé sur le papier la perte du monopole de Talcool, 
puisque les recettes de la taxation en 1917 sont de 2.107 
millions contre 1.245 en 1913, de 1.595 en 1916. 

Au début des hostilités, le Trésor avait 514 millions de 
disponibilités, on y ajouta l'émission de bons du Trésor 
4 ^lo appelés sériesi on créa des obligations du Trésor à 
court terme 5 ®/o que la Banque de l'Etat escompta^ 
qu'elle chercha à placer dans le public, surtout les 
banques et qui servaient de contre-partie aux billets que 
la Banque avançait à TEtat. 

Six semaines avant sa chute, le gouvernement provi- 
soire autorisa le Ministre des Finances à porter à 
25 milliards R. le montant des obligations du Trésor. A 
sa chute, il y en avait Qn circulation ou à la Banque 
19 milliards environ, plus 141 millions R. émis en 
monnaie finlandaise. Sur ces 19 niilliards, environ 
16 milliards ont été escomptés par la Banque de TEtat 
et environ 3 milliards par le marché libre. Etant donné 
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Fétat de la ciroulation monétaire Russe, il y a lien, ea 
établissant le montant de la Dette Publique de la .Ru9sie» 
de ne pas tenir compte de ces 16 milliards d'obliga- 
tions. 

Ces obligations à 3,6,9 et 12 mois étaient en coupures 
de 1 million, 500.000 R., 100.000 R., 50.000 R., 25. 000 R., 
iO.OOO R., 5.000 R. Elles ont été partiellement utilisées 
comme suecédanéjB monétaires, mais ce rôle a surtout 
incombé aux obligations 4 ^/o du Trésor appelées 
séries, qui sont acceptées en paiement par les caisses 
publiques, par la Banque de TEtat, mais qui n'ont pas 
cours légal entre les particuliers. Il en fut émis en tout 
850 millions R : 

. 300 en vertu de Toukase du 32 août 1914 
300 — — 27 mars «915 

250 — — 44 avril 1915 

Puis on renonça h ce mode d'emprunt. Les appoints 
sont de 25,50,100 et 500 roubles. 

Les émissions d*emprunts à long terme ont été les 
suivants : 

Date montant en taux cours cours 

millions R. ^ d'intérêt de cession d'émission 

1914 3 octobre. .900 5 Vo 92 94 



1915 6 février . 


. 500 


' 6% 


92 


94 


1915 34 avril. . 


. 1.000 


5 1/2 


971/2 


99 


1915 28 octobre. 


. 1.000 


5 1/2 


93 


95 


1916 10 février . 


. 2.000 


51/â 


98 


95 


1916 10 ootobre 


. 3.000 


5 1/2 


93 


95 


1917 S7 mars . 


. 4.600 


5 


85 


f 






^^ 



Les six premiers emprunts pour 8 milliards nominal ont j 

produit 7.588 millions, l'emprunt de la liberté 3.046 mil- ^ 

lions, pour un total nominal de 12.600 millions. 

La loi monétaire avait strictement limité la marge d'é** 
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mission de la Banque de TEtat h. 300 millions R. Dès le 
début de la guerre^ il fallut l'augmenter. 



27 juillet 1914 . . 


de 1.200 millions 


(de 


300 à 1.500) 


17 mars 1915 . . 


1.000 


(de 


1.500 à 2.500) 


22 avril 1918. . . 


1.000 


(de 


2.500 à 3.500) 


29 avril 1916. . . 


2.000 


(de 


3.500 à 5.500) 


27 décembre 1916. 


1.000 


(de 


5.500 à 6.500) 


4 mars 1917 . . 


2.000 


(de 


6.500 & 8.500) 


15 mai 1917 ... 


2.000 


(de 


8.500 à 10.500) 


11 juillet 1917 . . 


2.000 


(de 


10.500 a 12.500) 


7 septembre 1917. 


2.000 


(de 


12.500 à 15.000) 


5 octobre 1917. . 


2.000 


(de 


15.500 à 17.500) 



On voit agir la loi d'accélération de vitesse des émis- 
sions* 
Voici les émissions faites : 

Total Par mois 



1914 17 juillet-31 décembre . 


1.314 


238 


1915 douze mois 


2.670 


223 


1916 » >..... 


3.487 


290 


1917 janvier-février . . . 


846 


423 


mars-juillet . . . . 


3.105 


776 


juillet-septembre . . . . . 


2.343 


1.172 


septembre 


1.892 


1.892 



. iô.657 

Au !•' octobre 4917, la circulation, y compris celle 
d'avant-guerre, était de 17*290 millions R. 

En octobre 1915, à la suite d'un arrangement conclu avec 
la Trésorerie anglaise, M. Bark échangea des bons du 
Trésor russe contre des bons du Trésor anglais, qui furent 
placés au crédit de la Banque de TËtat chez ses corres- 
pondants à l'étranger et figurèrent comme avoir or k 
l'étranger. Cette opération a élé l'objet de critiques 
comme ayant présenté un caractère fictif, car les bons 
échangés ne devaient pas être réalisés^ mais restitués au 
fur et h mesure des retraits de billets de crédit. 
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' L'objet était d'augmenter la marge d'émission par une 
opération de crédit. 

Elle n'était possible qu'en temps de guerre. 

Dans un chapitre spécial, nous avons résumé les opé- 
rations de crédit faites h Tétrauger. Elles ont donné lieu 
à la création d'effets ou d'engagements du Trésor dont 
Yoici le rappel en diverses monnaies : 



6 octobre 1914 . 
2â décembre 1914 
10 juin 1915 , . 

9 septembre 1915 

13 mars 1915 . . 

16 avril 1915 . . 

9 octobre 1916 . 

1 juin 191CJ. . . 

22 octobre 1916. . 



£ 12 millions 
« 40 « 
€ 50 
« 30 



« 



« 



m 


£ ^32 


Fr 


. 625 millions 




200 millions R. 




6.500 « « 




225 « « 




2.000 « « 



7.925 



Il fut exporté par le gouvernement russe 8 millions £ ou 
75.3 millions R. d'or fin octobre 1914, pour faciliter Tes- 
compte de 12 millions £ par la Banque d'Angleterre. En 
outre, en vertu d'accords d'octobre 1915 et de juillet 
1916, il fut expédié : 

£ 10 millions en mai 1916 
£ 10 millions en juin 1916 
£ 20 millions en novembre 1916 
£ 20 millions en février 1917 

£ 60 millions. 

Cet or a été prêté à l'Angleterre et doit être restitué par 
elle. Il est représenté par des bons du Trésor à échéance 
échelonnée. 

Diverses mesures furent prises pour augmenter les 
réserves d'or : en septembre 1915, prohibition de l'expor- 
tation ; en juillet 1915, retrait de la circulation en offrant 
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do change sur l'étranger à la parité, janvier 4916 en 
payant une prime de 45 ^/o. En novembre 1915, se place 
l'opération des bons du Trésor anglais. 

Il y eut une crise de billon qui atteignit son point le 
plus aigu en août 1915, alors qu'on émit des timbres- 
billon de 20, 15, 10 cop^ et des billets du Trésor de 50, 
5, 3, 2 et 1 cop. 

Le bilan de la Banque de Russie montre Tendettemènt 
progressif de l'Etat envers cet établissement de 1860, le 
23 juillet 1914, il arrive à 8083, le !«' novembre 1916 et la 
progression continue jusqu'à l'apparition des bolcheviks. 

Ge serait commettre une erreur que de considérer les 
billets de crédit et les efiets du Trésor se trouvant à la 
Banque comme deux quantités à additionner, Ge serait 
faire un double emploi. 



DETTE EXTERIEURE , 
Les opérations de crédit a l'étranger durant la guerre ; 

FrANCB, ORAIfDB-BRETAGNB, EtATS-UnIS^ JaPON. 

L'explosion de la guerre trouva la Russie en possession 
de grosses sommes cbez ses correspondants à Paris, 
résultant en partie de l'émission des obligations des 
chemins de fer réunis^ en partie d'avoirs anciens. Le 
moratonum des dépôts qui fut appliqué aux dépôts gou- 
vernementaux étrangers» rendit assez compliquée la ques- 
tion du paiement des coupons et des paiements que le 
Trésor avait à faire en France (1). 

Un arrangement intervint en vertu duquel, à valoir sur 
les sommes dont la Russie était créancière, les sommes 
mensuellement nécessaires furent mises à la disposition 
des correspondants du Trésor russe contre escompte de 

(1) Quelques-uns des correspondants du Trésor: de Rothschild 
frères, le Crédit Lyonnais, le Comptoir d'Escompte ne se prévalurent 
pas du moratorittm« 
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leur papier par la Banque de France. Le Crédit Lyonnais 
fut chargé de les répartir pour le service des emprunts de 
l'Ëtati la Banque de Paris pour celui des obligations de 
chemins de fer. 

Au 17 octobre 1914, il y avait entièrement libre, au 
compte du Trésor en France, 153.400.000 F. Il avait été 
en outre porté en comptes spéciaux/ pour le paiement des 
coupons, 92.800.000. La Banque de TËtat avait chez les 
banquiers français 480 millions, dont 250 disponibles^ le 
reste à terme. 

Dès le début des hostilités, des mesures furent prises 
pour payer les coupons des emprunts de TËtat et des 
obligations se trouvant dans les mains des ressortissants 
français, alliés, neutres et russes, à condition de faire la 
prsuvd de leur nationalité. Les titres devaient se trouver 
en France antérieurement à août 1914* 

La Russie avait pu retirer h temps de Berlin la presque 
totalité des sommes lui appartenant. Elle dut, pour se 
créer des ressources plus grandes en Angleterre, accepter, 
en automne 1914, d envoyer 8 millions £ à Londres à la 
Banque d'Angleterre» qui escompta pour 12 millions £ de 
bons du Trésor Russe. 

L'interruption des exportations, la rupture des relations 
avec les marchés occidentaux eurent pour conséquence 
une désorganisation du marché des changes à Pétrograd. 
Les débiteurs russes se trouvèrent empêchés de remettre 
a leurs créanciers les montants résultant d'opérations k 
courte échéance. . 

Parallèlement, des pourparlers furent engagés à 
Bordeaux par l'Agent du Ministère des Finances Arthur 
Raffalovich pour obtenir de la Banque de France 
une avance permettant de régler les dettes à brève 
échéance de maisons et d'entreprises russes envers les 
institutions et maisons françaises, que la désorganisation 
du change à Pétrograd avait laissées en suspens. 

Cette mesure était réclamée par les créanciers dont les 
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ressources immobilisées pouvaient ëlre dégagées, et par 
les débiteurs. Sous la garaotie du Gouveruement Russet 
les pourparlers aboutirent & une convention dont nous 
indiquons pins loin les conditions. 

Le Gouvernement Russe avait fait connaître à ses alliés la 
nécessité de recourir au crédit h. l'étranger pour faire face 
au service de sa dette entre les mains des porteurs alliés 
ou neutres et au paiement de ses commandes de guerre, 
par suite de la désorganisation du change russe. 

Une conférence des trois minisires des Finances — 
Ribot, Lloyd George, Bark — eut lien h. Paris dans les 
premiers jours de février 1915. Elle avait pour objet de 
coordonner les efforts financiers en vue de venir en aide 
aux alliés financièrement plus faibles et d'arrêter les 
mesures nécessaires à l'établissement de l'unité de front. 
M. Lloyd George apporta un projet constatant le parfait 
accord des alliés pour la poursuite de la guerre et la 
nécessité de former une sorte de fonds commun aussi 
bien financier que militaire. Gela permettrait d'utiliser 
jusqu'à la dernière limite les ressources des trois Etats. 
Il fit suivre cette déclaration de principe d'un certain 
nombre de stipulations concrètes qui seraient soumises 
aux gouvernements. La formule générale qui servait 
d'introduction aux propositions concrètes rencontra 
l'adhésion des trois ministres. 

H. Lloyd George proposait d'autoriser la Russie à. 
sn Angleterre et en France, dans le courant de 
Bc le concours de la Banque d'Angleterre comme 
le souscription, des emprunts jusqu'à £ 100 mill- 
) produit devait servir à rembourser 40 mîl- 
effets du Trésor russes que la banque avait en 
comptés en janvier, mais non les 12 millions 
Ss en 1914, et à permettre à la Banque d'Angle- 
rembourser en£âi Londres les dettes dues par 
ions ou sociétés russes, qui auraient versé la 
irtie au Trésor russe en roubles. En second lieu. 
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une solidarité était établie entre les trois alliés en vue de 
s'assister par des cessions d^or, si, pendant la guerre, ou, 
une année après la cessation des hostilités, l'encaisse 
tombait au-dessous d'un montant déterminé (1). 

Les gouvernements français et anglais convenaient de 
partager par proportions égales la charge des prêts et 
avances à faire à des Etats étrangers pour des besoins 
de la guerre. 

On examina l'émission d'un emprunt portant la signa- 
ture des trois alliés, impliquant leur garantie solidaire. 
M. Lloyd George s'opposa à ce mode d'emprunt dont 
le cours d'émission et le taux d'intérêt seraient détermi- 
nés par le crédit britannique. Le public anglais préfère 
un emprunt anglais direct à un emprunt garanti. A ce 
moment, les conditions d'un emprunt anglais étaient plus 
favorables ; mais émettre un emprunt collectif à ces con* 
ditions, c'est le mettre tant entier k la charge du marché 
anglais lequel finirait par être épuisé^ ou bien l'émettre k 
des conditions agréables aux capitalistes du continent, ce 
serait déclasser le 3 1/2 émis en novembre 1914. 

M. Bark, se rendant k ces raisons, accepta d'ajourner 
cette forme d'emprunt pour la consolidation des dettes k 
court terme. M. Ribot trouva que c'était remettre k bien 
tard l'appel au crédit, et qu'il fallait se préoccuper sur- 
tout du présent. 

M. Bark expliqua que la Russie au cours de 1915 aurait 
besoin k l'étranger d'un milliard de Roubles dont 300 mil^ 
lions pour le service de la dette, 700 millions pour com- 
mandes et achats k l'étranger. En attendant que cette 
somme put être obtenue sur les marchés anglais et fran- 
çais par des emprunts publics qui seraient émis par par- 
ties égales sous les bons auspices des gouvernements 
anglais et français, il fut entendu que ces gouvernements 
feraient des avances directes. 

(1) France 160 millions fr., Russie 155, Angleterre y compris la 
réserve des currency notes, 90 millions. 
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M. Ribot ayant fait valoir qu'un engagement de 
1.250 millions F. pour une année lui paraissait difficile k 
prendre dans les circonstances présentes, M. Lloyd George 
accepta de se limiter pour six mois k 25 millions £ pour sa 
part, la France acceptant de donner 625 millions F* 

Il fut convenu également qu'en cas de nécessité, si 
rencaisse de la Banque et la réserve des Gurrency Notes 
fléchissaient au-dessous de 80 millions £, la Banque 
d'Angleterre aurait le droit de demander k la Banque de 
France et k la Banque de Russie de lui avancer une cer- 
taine quantité d'or pour rétablir son encaisse ; elle s'enga- 
geait k rembourser eQectivement Tor ainsi prêté dans le 
délai maximum d'un an après la cessation des hostilités. 

Ces accords sont intéressants en ce qui concerne la 
Russie, parce qu'il en est sorti le mécanisme des avances 
faites parles deux alliés et aussi celui des prêts d'or russes 
k l'Angleterre. 

Le Gouvernement Britannique, en meilleure posture 
financière que la France dont une partie très riche au 
point de vue agricole et industriel était envahie, put faire 
en faveur de la Russie un effort financier plus considé* 
rable, lui faciliter le règlement des commandes aux Etats- 
Unis et dans d'autres pays, alors que les sommes avan^ 
cées par la France furent strictement limitées dans leur 
emploi k des débours en France. 

DETTE ENVERS LA FRANCE 

I. --^ 11 fut arrêté entre les deux ministres des Finances 
(février 1915), que le Gouvernement t^rançais mettrait sur 
demandes successives jusqu'k 625 millions de francs k la 
disposition du Gouvernement Russe. (1) 

Les sommes k valoir sur le montant global de 625 mil- 

(1) Dans les conrersations, il avait été convenu que des efforts com- 
muns seraient faits en vue d'améliorer le change russe. En outre, le 
gouvernement russe devait faciliter les exportations de céréales, dont 
la contrevaleur pourrait servir à des remboursements anticipés, mais 
sans diminuer le crédit d'emprunt de 625 miilioas, 
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lions furent mises à la disposition do gouvernement russe 
sur ses demandes, au moyen de bons du Trésor sans in- 
térêts» qui furent remis à l'escompte à la Banque de^ 
France pour compte du Gouvernement Russe. L^escompte 
en fut fait et les bons portèrent intérêt k compter du vire- 
ment effectué au crédit du gouvernement impérial h la 
Banque de France. Le taux d'intérêt fut limité k 5<^/o, les 
bons furent renouvelables à la demande du gouvernement 
russe qui dut indiquer d'une façon approximative les mon-^ 
tants dont il aurait besoin. Il fut estimé que, pour les trois 
premiers mois, une somme de 300 millions F. devait être 
mise à sa disposition. Les frais d'escompte et de renou- 
vellement étaient à prélever sur les sommes mises à la 
disposition de la- Russie. 

Il fut convenu qu'une réserve de 10 millions F. en bons 
à escompter serait constituée. Pour le paiement des cou- 
pons, les fonds furent transmis h, la maison de Rothschild, 
au Crédit Lyonnais et h la Banque de Paris et des 
PaysrBas. 

IL — Le premier arrangement limitait à 75 millions F. 
par mois les sommes mises k la disposition de la Russie. 
Celui du 4 octobre en portait le chiffre à 125 millions 
par mois, M. Bark ayant exposé k M. Ribot que les 
paiements en France pour les douze prochains mois se- 
raient de 4.500 millions* L'avance aurait lieu au moyen 
de la remise de bons du Trésor Français sans intérêts que 
le Gouvernement Russe ferait escompter à la Banque de 
France* Elle devait servir exclusivement au paiement des 
intérêts et de l'amortissement des emprunts émis ou ga- 
rantis par le Gouvernement Russe et k celui des achats des 
commandes de munitions et de matériel de guerre faits 
en France par le Gouvernement Russe. 

Par ce même accord, le gouvernement russe s^engagea 
k payer en roubles, pour compte du {gouvernement fran- 
çaisi les achats de blé et d'alcool MU en Russie, sauf les 
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premiers contrats d'achat d'alcool stipulés en francs. Le 
montant de ces paiements serait converti en francs au 
cours du jour du règlement qui interviendra un an après 
la cessation des hostilités. Il viendra eil déduction des 
avances faites à la Russie. 

Le remboursement du solde des avances serait fait par 
le gouvernement russe un an après la cessation des hosti- 
lités au moyen d'un emprunt que le gouvernement russe 
se propose de faire en France sous les auspices du gou- 
vernement français, dès que les circonstances le permet- 
tront, et dont le montant serait fixé d'accord entre les deux 
gouvernements. Si ce chiffre était insuffisant pour faire 
face à la totalité du remboursement, le surplus ferait 
l'objet d'un accord ultérieur. En outre, à la demande de 
M. Ribot, le ministre des finances accepta de présenter un 
projet de loi sauvegardant les intérêts des porteurs de 
titres russes volés, perdus, détruits par suite des événe- 
ments de la guerre, un autre établissant des bureaux de 
douane russe en France pour faciliter les opérations de 
commerce ; enfin, il promit de prendre en considération 
la question de l'importation des vins français en Russie 
pendant la guerre. 

IIL — Une troisième conférence eut lieu k Paris en 
juin 1916. M. Bark estima 1.800 millions F. les paiements 
qu'il aurait à faire en France, soit à 150 millions F. par 
mois, afin de payer les coupons de la dette de l'Etat, des 
chemins de fer, des municipalités, des entreprises indus- 
trielles et des banques russes, les commaodes de guerre, 
les achats du commerce. 

M. Ribot fit valoir que la Russie jusque là n'avait ja- 
mais pleinement employé les 125 millions mis par mois k 
sa disposition depuis le mois d'octobre. Ce ne sont pas les 
crédits qui ont manqué^ mais les moyens matériels de 
pousser les fabrications : <c Nous irons, s'il le faut, jusqu'au 
a bout de nos ressources pour soutenijr notre allié, mais 
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« notre situation devient de plus en plus difficile. Nous 
« sommes forcés de recourir h la Banque de France dans 
« une large mesure pour subvenir k nos dépenses de 
« guerre ; c'est la Banque de France qui fournit, k elle 
« seule, les avances que nous faisons k nos alliés. La 
« Banque n'a d'autres moyens d'accroître ses ressources 
« que d'augmenter l'émission de ses billets. » On était 
k 16 milliards, et ce chiffre préoccupait M. Ribot. 

M. Ribot souleva la question d'une émission de bons du 
Trésor russe en France (on était au moment de l'avance 
victorieuse de Broussilof en Galicie) pour une somme de 
i milliard k 1.500 millions, en vue d'alléger lô poids du 
fardeau de la Banque de France dans une certaine me- 
sure. Les deux ministres ne purent s'entendre sur la ré- 
partition du produit de l'emprunt entre les deux pays. 
M. Ribot voulait dégager la Banque de France, M. Bark 
réserver une partie de l'opération k payer le solde dû en 
France par les banques russes et qui. n'avait pas été payé 
par l'avance sans intérêts de 500 millions consentie en 
1915. Il ne voulut pas davantage rien distraire des res- 
sources communes pour des intérêts particuliers (coupons 
et dividendes). On s'en tint donc au chiffre de 125 mil-* 
lions F. de l'arrangement d'octobre 1915. M. Ribot s'en 
tint strictement au terme des premiers accords, excluant 
tout paiement hors de France, même en Italie. 

Le premier crédit de 625 (k 75 millions de F. par mois) 
alla de février k octobre Î915. Il fut prélevé en bons du 
Trésor français et remis k la Banque de France 615 mil- 
lions (du 25 février au 23 décembre). Le second crédit fut 
de 125 millions par mois, d'octobre 1915 k septembre 1917, 
et s'éleva k 2.875 millions pour 23 moiç. Les deux sommes 
réunies de 625 et 2.875 s'élèvent" k 3.500 millions, sur 
lesquels k la date du 1^^ septembre 1917, il avait été 
prélevé 2.865, laissant un solde de 635 millions. 

Le service des emprunts k cette date avait absorbé 
1*268 millions, les commandes^ les achats et paiements 
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divers, 1.432 millions; Taglo des escomptes et renouvelle* 
ments^ 165 millions : soit 2.865 millions. En novembre 1917, 
le chiffre 3.450 millions fut indiqué comme représentant 
les avances de la Banque de France, dont 1.530 millions 
auraient été affectés au service des coupons ; sans les 
régions envahies, il aurait fallu en millions F. : 

Intérêts Amort. 



Dette directe. .... 987.4 23.3 

» garantie .... 93.81 5.8 

"38ai 29.1 

en tout 409^7 millions. 

Mais ces chiffres ont été grossis par les paiements que 
le Gouvernement français effectua des coupons jusqu^en 
avril 1918 au profit des ressortissants français, puis par le 
fait qu'il les accepta en paiement partiel des souscriptions 
à l'emprunt 1918 français. En outre, il y eut è. liquider les 
Comptes en voie de vérification au Ministère de la guerre 
pour le solde des commandes, contrats, etc. 

Le 2 février 1915, une convention fut signée par 
MM. Pallain et Arthur Raffalovich, ouvrant un crédit de 
500 millions de francs par la Banque de France à la 
Banque dé TEtat russe en vue de dégager des créances 
antérieures à la guerre que des maisons françaises avaient 
sur la Russie et que le moratorium russe et la situation 
des changes empêchaient de recouvrer, ou de recouvrer 
dans de bonnes conditions. L'opération fut effectuée sur 
l'invitation du gouvernement français, k la demande pres- 
sante du Gouvernement russe. Celui-ci donna son aval à 
la créance que la Banque de l'Etat contractait vis-à-vis de 
la Banque de France, par un article spécial de la conven- 
tion. Le montant avancé fut de cinq cent millions de francs. 

Les créances visées par l'accord furent : 

1^ Les effets de commerce tirés par des maisons fran- 
çaises sur des maisons russes en réalisation d'opérations 
de commerce ou de crédit» 
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2^ Avaoces sur titres où sur effets de commerce 
consentis par des banques françaises k des établissements 
russes ; 

3"* Crédits de obange en comptes ouverts par des 
banques françaises h des établissements russes. 

La banque de France remboursa les créanciers français 
pour le compte de la Banque de l'Etat russe sur ordre 
donné par celle-ci pour chaque opération ; la Banque de 
l'Etat devait s'entendre préalablement avec les débiteurs 
russes et prendre les arrangements nécessaires pour se 
faire rembourser. La Banque de l'Etat russe ouvrit un 
compte k la Banque de France et crédita celle-ci pour 
chaque versement fait k Paris. 

Le remboursement des 500 millions devait se faire au 
plus tard un an après la cessation des hostilités en roubles 
or ou en francs k Paris. La Banque de France, confor- 
mément aux stipulations de la convention, n'a prélevé 
aucun intérêt ^i commission. 

Les opérations qui se sont échelonnées entre le 18 fé- 
vrier et le 20 avril 1915 ont porté sur 499.087.368 F. 50 
répartis entre 75 bénéficiaires. 

Cette créance a été inscrite au compte spécial d'amortis- 
sement ouvert dans les livres de la Banque de France (1). 
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« 

Les opérations de cr(^dit entre le gouvernement russe, le 
gouvernement anglais et la Banque d'Angleterre ont été 
beaucoup plus considérables que celles entamées avec la 
France ; elles ont dépassé 560 niillions ^. Elles ont été 

(1) Voir Rapport du Sénat sur le renouvellement du privilège de la 
Banque dd France n**355, session ordinaire 1918, pages 131 et suivantes, 

La Banque de France acheta en 1915 de l'or pour 52 millions F. k 
47 cop. le franc, qui fut déposé à la Banque de TEtat et c[ui disparut 
dans la tourmente bolchevique, 
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antérieures à celles faites avec la France, puisqu'elles ont 
commencé en automne 1914 par un envoi d'or de 8 mil- 
lions £ et l'escompte de 12 millions £ de bons du Trésor 
russe par la Banque d'Angleterre. Avant la réunion des 
trois Ministres à Paris, en février, M. Lloyd George avait 
accepté de faire faire en janvier 1915 une avance de 
20 millions £ qui devait être suivie d'une seconde. 

On a vu que, à Paris, il aurait été disposé k aller jusqu'à 
50 millions £ pour l'année 1915. A Londres, après la con- 
férence tenue k Paris, la question de Tor joua un rôle 
déjk : Lord Gunliffe, gouverneur de la Banque d'Angle- 
terre, sur lequel pesait tout le poids du maintien de l'éta- 
lon d'or dans les relations avec l'étranger, insistait pour 
avoir l'appui des alliés. 

Au mois de février 1915, un contrat fut fait avec Baring 
pour l'émission par Tentremise de la Banque d'Angleterre 
de £ 10 millions en effets du Trésor russe du 23 février 
1915 au 22 février 1916, avec garantie de prise ferme de 
ce que le public ne souscrirait pas. Une commission de 
1/2 ^/of plus les frais de timbres et de confection des titres 
fut accordée, dont la Banque d'Angleterre reçut 1/4 %. 

En vertu de ces premiers arrangements, la Banque 
d'Angleterre escompta, sous la garantie du gouverne- 
ment britannique : 

( * 
2 novembre 1913 • . 12 millions £ à 4 o/o 
1 et 23 février 1915 . 40 c à 5 V. 

juillet août 1915 . . 50 c à 6Vo 



102 millions 

En février 1915^ il fut escompté une fois 20 millions, deux 
fois 10 millions, en juillet et en août deux fois 25 millions. 
A partir de juillet 1915, l'escompte fut au taux de 6 7o> plus 
tard même, de 6 1/2 «/o et 7 «/o. 

En septembre 1915^ il y eut une nouvelle réunion des 
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ministres des Finances d'Angleterre et de Russie h 
Londres pour modifier et élargir les accords de février. 
Dans rintervalle avait eu lieu Taccord anglo-français de 
Boulogne où la Banque de France et la Banque d'Angle- 
terre convinrent d'envoyer un milliard de francs chacune 
(40 millions £) k New-York, en vue d'agir sur le marché 
financier et de faciliter l'émission de l'emprunt anglo- 
français S Vo 1915-1920 de £ 100 millions. Il fut décidé à 
Boulogne que l'on demanderait k la Russie de s'associer» 
par l'envoi d'un montant équivalent, k cette expédition 
d'or, 

M. Bark insista sur la difficulté pour lui, étant donné 
le sentiment de la Douma et Topinion publique, de donner 
de l'or, sur la nécessité d'obtenir de l'Angleterre un 
grand crédit et au point de vue financier et au point de 
vue politique général. On finit par s'entendre pour l'ou- 
verture de crédits mensuels de 25 millions £ par mois pour 
une année, soit £ 300 niillions, qui devaient être em- 
ployés au paiement de coupons, des commandes et achats 
k l'exclusion des paiements k faire en France et d'opéra- 
tions de change aux Etats-Unis. La Russie s'engagea k 
exporter 40 millions, dont 20 millions seulement dans le 
premier semestre. En échange, la Russie reçut des bons 
du Trésor anglais payables en or dans un délai déterminé 
après la guerre (solution proposée par Eeyneâ). 

Un arrangement fut conclu en vertu duquel, contre re- 
mise de 200 millions ^ de bons du Trésor russe non né- 
gociables, il fut ouvert k la Russie dans les livres de la 
Trésorerie anglaise un crédit équivalent. Cette opération, 
servit de contrevaleur comme or k l'étranger k des émis- 
sions de billets ; elle devait être annulée k fur et k mesure 
des rachats de billets de crédit. 

Avant Feutrée en vigueur de cet arrangement d'automne 
1915, en vertu de celui de février 1915, il fut avancé k la 
Russie 90 millions £. 

En septembre-octobre 1915, il fut escompté 30 mil- 
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lions £, puis dix fois 2S0 millions, une fois 20 millions^ 
ensemble 300 millions. En même temps la Russie expédia 
40 millions £ or. 

Sn juillet 19i6, une dernière confiirence eut lieu à 
Londres. Le Ministre des Finances russe était accompagné 
du général Belyaeff, chef de TEtat major général. M. Bark 
fit valoir que, durant la première année de guerre, la 
Russie avait couvert ses dépenses à Tintérieùr, en s'adres- 
sant au marché national pour environ 7 milliards R. à 
l'étranger en épuisant les fonds accumulés chez les cor- 
respondants du Trésor, enfin en utilisant 1.200 millions R. 
de crédits ouverts par les alliés. Il exposa que les besoins 
allaient en croissant. Il demanda 300 millions £, avec 
faculté de faire des paiements pour des montants limités 
en Italie; au Japon, en Scandinavie, en vue de payer lés 
coupons de la dette directe, garantie, municip^e» et de 
fournir du change au commerce. 

La discussion fiit dure. Elle roula sur Tor, les hommes 
d'Etat anglais étant évidemment effrayés de la lourdeur des 
engagements et des responsabilités. M. Bark lutta pour 
maintenir le point de vue auquel il tenait, de séparer les cré- 
dits et la question de l'or, insistant sur ce que, jusqu'à cette 
date, la France n'avait pas expédié l'or convenu à Bou*- 
logne. La ténacité de R. Mac Eenna l'emporta : il fallut 
accepter d'expédier le solde de 20 millions £ sur mes 
40 demandés en automne pour l'ancien arrangement et 
20 millions jusqu'en 1917 pour les 150 millions de crédits 
nouveaux. 

En conirevaleur de cet or prêté à l'Angleterre, il fiit dé- 
livré 60 millions £ en obligations or de l'Echiquier k 3 ans, 
3 1/2, 4, 4 1/2 7o» S ans, par portions égales, sans intérêt. 

En vertu du 2® arrangement d'octobre 1916^ de mars h 
octobre 1917, il fut remis à la Russie six mensualités de 
25 millions, ensemble 150 millions £; plus 25 millions 0n 
novembre .1917 sur lesquels il a été remis seulement 
9.700.000 le 7 décembre. 
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La totalité des 60mme& avancées k la Russie contre des 
bons du Trésor par le Gouvernement anglais Bont de 
103 âiillions + SOOmiaioûs + ISO millionsplus 8.7OO.OÔ0 £. 
Le total des bons russes remie à rescompte se trouve être 
d^ Mi millions £; 

Le service ded coapokis payés par te GouvèraismeBt 
anglais était estimé à 2,566.612 en 1918 et à 1.4^.916 £ 
pour le premier semestre de 1919. 

Après le renversement du Gouvernement plrovisoire et 
la répudiation de la Dette par les bolcheviks^ ie Gouver- 
nement britannique cessa les avances et ne paya plus de 
coupons. Toutefois^ il accepta d'échanger contrta des 
obligations 3 7<» ^u Trésor k 12 ans (valant sur le marché 
82 */•) l^s effets du Trésor émis en 1915 pour un montant 
de 10 milliards et 7.580; 000 £ d'effets commerciaux sur 
la Russie^ accord de 1915. 8.380^000 ^ furent convertis de 
la sorte et vinrent s'ajoilter à la Dette russe. 



OPERATIONS AVEC LES ETATS-UNIS. 

D'une communication de M. Shai^, ambassadeur des 
Etats-Unis^ en date du 14 novembre 1918, sur les crédits 
ouverts par le Gouvernement des Etats-Unis à la Ruissib» il 
résulte qii'U avait été utilisé 187 millions et demi dollars' 
sur 325 millions de crédits ouverts. Jusqu'à l'enlrée des 
Etats-Unis dans la guerre, les achats et commandes de la 
Russie eh Amérique ont été financés par la Grànde-Bretagiie. 

A côté de ces crédits gouvernementaux) le Minislère des 
Finances tiisse a négocié quelques opérations. Eu octobre 
1914, il obtint Tôuverture d'un crédit de 5 millioils dollars 
à la National City Bank pour 3 mois, renouvelable^ à 6 Vo 
d'intérêt, plus 1/8 ®/o de eommiî^sion k un an. 

En avril 1915, il vendit lO.âOO.OOO dollars de bons du 
Trésor Russe 5 ^o à 98 7o plus une commission de 1/16 % ; 
en avril 1916 et en avril 1917, ils furent renouvelés pour 
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un an pour il millions de dollars. La commission de 
banque fut supprimée. 

Le IS/18 juin I9I69 un accord intervint avec un Syn- 
dicat des banques américaines, sous la conduite de la Na-* 
tional Gity Bank, pour l'ouverture d'un crédit de 50 mil- 
lions de dollars : les sommes prélevées doivent être rem- 
boursées en dollars dans un délai de trois ans ; elles doivent 
servir exclusivement à des paiements aux Etats-Unis. En 
contre-partie de ce crédit, comme gage, le Gouvernement 
russe fait ouvrir au Syndicat américain à la Banque de 
TEtat à Pétrograd un crédit correspondant de 150 mil-^ 
lions R. Il paiera 6 1/2^0 d'intérêt et 1 **/o de commis- 
sion au Syndicat américain sur le montant du crédit en 
roubles non utilisé. Les intérêts seront payés en dollars 
au taux du change de 33 1/3 cents pour un rouble. 

En novembre 1916, par l'intermédiaire du même groupe, 
il fut émis sur le marché américain 25 millions dollars en 
bons du Trésor russe, 5 1/2, remboursables soit en or, 
soit en dollars, soit en roubles à Pétrograd. 



OPERATIONS AU JAPON 

M. Matsui, ambassadeur du Japon, a indiqué qu'à la fin 
de 1917, la dette de la Russie s'élevait à 252.100.000 yens. 

Dès l'ouverture des hostilités, la Russie a fait des 
achats considérables au Japon : artillerie lourde, autos 
blindés, produits pharmaceutiques, tissus, etc. Le paie- 
ment s'en fit par des remises directes, par l'intermédiaire 
de l'Angleterre, par des ouvertures de crédit faites par le 
Japon à la Russie. 

En février 1916, un groupe de banques ayant à sa tête 
la Yokohama Specie Bank négocia le placement de bons 
du Trésor russe pour 50 millions yens ; ils furent renou- 
velés pour un an en février 1917. 

En avril 1916, la Banque d'Etat japonais escompta 
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15 millions et demi yens de bons du Trésor russe qui 
furent remis au Gouvernement japonais pour des na- 
vires cédés à la Russie. Ce sont des bons k 7 ^o* Us ont 
été renouvelés en octobre 1916 et en octobre 1917 pour 
un an. 

En septembre 1916» le groupe de la Yokohama Specie 
Bank négocia un emprunt de 70 millions yens en bons du 
Trésor russe à un an. En septembre 1917» afin de rem- 
bourser cet emprunt, la Russie escompta à la Banque du 
Japon 105 millions yens de bons à. deux ans» au \aux de 
6 ^/o et 1 1/2 7o de commission ; 35 millions yens res- 
tèrent à la disposition du Gouvernement russe. En octobre 
1917» dans les même termes (sauf réduction de la commis- 
sion à 1 7o)> 1& Russie escompta 50 millions yens de bons 
à deux ans. Le produit de ces négociations dut être dé- 
pensé seulement au Japon. 

Il serait dû» en outre» 75 millions R. à. des fournisseurs 
japonais pour du matériel de guerre payé en bons du 
Trésor russe. 

LE TOTAL DE LA DETTE RUSSE 

Le total général de la Dette russe, non compris les 
émissions des obligations garanties par F Etat faites pen- 
dant la guerre et qui furent placées exclusivement à 
Tintérieur (1), se présente par conséquent ainsi : 

DETTE D'AVANT-GUERRE Roubles 

Dette d'État. .•....- 8.691.500.000 
Dette garantie 4.283.000.000 (2) 

(1) Pendant la guerre, les besoins extraordinaires de l'Etat ont fait 
reculer au dernier plan les autres besoins en capitaux et ont monopo- 
lisé le marché. 

(2) Dont 3.683 au X^ janvier 1913 et environ 600 millions pour la pé- 
riode du 1** janvier 1913 jusqu'à la déclaration de la gu«rr«. 
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I9^rifiir6 ^ long t^r^^e ..... 13.46!(X000.0p0. (i)^ 

f « ^L. çouri; term^, . \ . S.OOO.ÔpO.OOO (2) 

Extérieure 7.(580.459.833(3) 

(1) Doi^t 850 millions de « sôçios » et 10 millions de sente 4 '/«. 

(2)' G'est-àrdire le montant placé en dehors de la Banque de TËtat et 
aaiM teikjr oowpte dea ol^Uigrati^A^ omisses poar g^ra^tir la» émissions 
d^es b^lfets â^ crédit. 

(3) Oe total est calculé d'après les parités du rouble or. Les dettes 
extévieares de guerre se présentent ainsi en monnaie étrangère r 

Gvan^e-firetoiga» 563^200» 000 Myres^at 

f lî^i^e ........... ,^ . . 3>9^.0Q0-000 fr*nc^ 

^tats-Uni^. ....,.'..*.. 282.136.011 dollars 

Japon. 255.000.000 yens 

ItaHa 36.m.83&llres 
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La veiUe du coup d'Etat bolcheviciue, le montauJ; de la 
Dette publique de la Russie atteignait, eomme oa L'a 
vo^ daas> lie tableau statistique de la Dette^ dressé par 
M. Aptb.ur RaSalovich, 8.691. SOO.OOO rouble» poux les 
emprunts émis par TEtatet environ 4.283.000.000 roubles 
pour les emprunts garantis. Quant à la Dette contractée 
pendant la guerre» elle se monte à vingt-quatre milliards 
de roubles. Mais les Dettes de guerre interalliées^ en 
dehors ii^ème de la question de la participation aux avan- 
tages inscrits dajoâ les Traités de Paix, dont la solution 
influencera nécessairement le règlement des engagements 
extérieurs de la Russie, représentent des engagements 
sui generis et subiront nécessairement un règlement spé- 
cial. Sek)n Fexpression de^ M. Dovmev ce sont des dettes 
politiques devant recevoir une solution politique. Il est 
donc impossible d'apprécier, à l'heure actuelle» l'impor- 
tance réelle des obligations qui découlent pour la Russie 
de sa Dette contractée pendant la gjuerre. 

La Dette de la Russie -^ Dette d'avaut-guerre et Dette 
contractée pendant la guerjpe — soulève depuis le coup 
d'Etat bolchevique une série de questions d'ordre inter- 
oatiiHial'. L'exposé et l'examen de ces questions constituent 
le but de la présente étude. 
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Apres avoir rappelé les conditions dans lesquelles le 
Gouvernement des Soviets annula la Dette russe, nous 
essaierons de préciser la politique des États alliés envers 
la Dette extérieure de la Russie et de définir l'attitude 
dans cette question de divers groupements des créanciers 
de la Russie qui se sont constitués à Tétranger. Nous 
étudierons les articles du Traité de Versailles qui ont 
rapport au règlement du problème financier russe*, pour 
examiner ensuite la question de la répartition de la Dette, 
posée par la séparation des territoires de l'ancien Empire 
de Russie. Nous analyserons les nouvelles propositions du 
Gouvernement des Soviets en matière de règlement des 
dettes extérieures de la Russie, l'accueil que la France et 
l'Angleterre ont réservé à ces propositions, et la manière 
dont le. problème russe est posé à l'occasion de la réu- 
nion projetée de la Conférence de Gènes.* Nous essaie* 
rons, enfin, de démontrer que, si dans les cadres éco- 
nomiques et politiques établis par le régime bolchevique, 
la reprise du service de la Dette russe est irréalisable, une 
fois ce régime aboli, les richesses naturelles de la Russie 
lui permettront au fur et à mesure du développement de 
ses forces productrices, de faire honneur à toutes les 
obligations résultant de sa Dette publique. 



LA RÉPUDIATION DE LA DETTE PUBLIQUE 
PAR LE GOUVERNEMENT DES SOVIETS 



Dans le cours de toute son histoire financière, la Russie 
a constamment rempli avec la plus grande fidélité et 
loyauté toutes ses obligations envers ses créanciers. On 
ne connaît qu'un seul cas où la Russie a temporairement 
arrêté le service de sa Dette de 1812 à 1815 — comme suite 
de la guerre de 1812 — mais elle a ensuite intégralement 
dédommagé ses créanciers en payant intérêts sur intérêts. 
L'État russe a k un tel point tenu à remplir scrupuleuse- 
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ment tous ses engagements que^ pendant la guerre de 
Grimée, il a payé aux créanciers anglais les intérêts sur les 
emprunts conclus en Angleterre avec laquelle elle était en 
guerre. Cette haute conception de ses devoirs en matière 
de ses engagements a été une des raisons qui ont porté à 
un niveau très élevé le crédit de la Russie ë. l'étranger. 

Le Gouvernement des Soviets a rompu avec cette tra- 
dition. 

Le préambule de la Constitution de la République 
Socialiste Fédérative Russe des Soviets déclare (para- 
graphe I, Titre 1I> d) i « La loi des Soviets sur l'annula- 
tion des emprunts conclus par le Gouvernement du Tsar^ 
des propriétaires fonciers et de la bourgeoisie, est le pre- 
mier coup porté au capital financier international des 
banques ». 

La répudiation des dettes fut donc Fun des premiers 
actes du Gouvernement des Soviets. Le 29 décembre 1917, 
un décret publié par le Journal du Gouvernement des 
Ouvriers et des Paysans a interdit toutes transactions sur 
les titres et proclamé la cessation des paiements des cou- 
pons et dividendes. Le 8/21 janvier 1918, fut promulgué le 
décret sur l'annulation des emprunts (1). 

Les trois premiers articles du décret déclarent : 

c< 1^ Tous les emprunts d'Etat conclus par les Gouverne- 
ments des propriétaires et bourgeois russes sont annulés 
à partir du 1®' décembre 1917. Les coupons de décembre 
des emprunts mentionnés ne sont pas susceptibles de 
paiement. 

« 2^ Sont également annulées toutes les garanties don- 
nées par les Gouvernements précités relativement aux 
emprunts des différentes entreprises et institutions. 

« 3^ Tous les emprunts étrangers, sans exception et 
sans conditions, sont annulés ». 

Le décret a laissé en vigueur, mais seulement h, titre de 

(1) R. Labat: Une législation communiste, p. 271-293. Payot» Paris* 
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signes moaétaires ajaat eours légal, les obligatioQB des 
bons à eoapt terme, des « séries )> du Trésor, ainsi ^ue (en 
vertu d'un décret spécial du 14 février) les coupures ne 
dépassant pas iOO roubles de VEmpruat de la Liberté. 
Les couip4Mis do ces obligations n'étaient pas payés: et de- 
vaient être détachés des titres. Cette mesure a'oxpUcjue 
par la pénitrie des signes moaétaires qui se fit sentir h ce 
moment d'une manière particulièrement aiguë, la popu- 
lation, mettant & Fabri toutes ses ressources liquides 
devant la menaee des confiscations. 

A cette règle générale de l'annulation des emprnntSv une 
exception fut admdse, par le même décret du 8/21 janvier, 
en faveur des petits. porteurs possédant des titres pour une 
somme ne dépassant pas 10.000 roubles (25.000, d'après 
un décret ultérieur du 7 mars 1918). Ce décret contenait 
deSidispositioQB ayant pour objet d'itudemniser les diverses 
catégorie» de porteurs^ h savoir : les citoyens les mteins 
fortunés, les coopératiives, les instiiutionâ d'uitilité pa- 
bliq«ie et démocratique. Gfest ainsi que' l'article 7 du 
décret parlait de l'inscription au Grand Livre de la Dette 
de la République Paysanne-Ouvrière Bjnsse des obligations 
annulées appartenant aux Caisses d'épargne. 

Mais ces diepoeitions fuireiit ensuite anaarulées et rempla- 
cées^ par UA nouveau décret, rendu èi la fin de Faonée 
1918 et qui déclarait que ta ceuvertuire des sommes eor- 
re^K)ndant au cafÂtol et aux revenus des titres anouLés 
appartenant anx institutions d'utitité publique eè d^oaio* 
cratique, reconnues « officiellement comme telles* »^ devait 
se faire par l'ouverture de crédits d&ns; l'ordre* h^ituel 
de la comptabilité ; quant an>x « coopératives, caisses 
d'assistance mutuelle, ete^. . et citoyens peu fortunés », ils 
doivent être indemnisés 8m, moyen de l'inscription aux 
comptes courants et sur les livrets de Caisses d'épargne. 

L'article 3. du décret susmentionné du S/21 janvier 1918 
ayant annulé « tous les emprunts étrangers, sans excep- 
tioa et ssiU» condition^ »,' le Goayernement des Soviets 



refosa aux étrangers TinclèHiiiisation admise en faveur des 
pe>tit9 pcMrteursi. Le règlenoeat da 7 mars 19118 déokire^ en 
effet, qvid Fiûdemnité n'est pay^e que pour les emprosts 
intérieura eè aux porteufs habitant la Russie. 

Deux mois après cette aaaulation en Ufoe ée tous les 
emprunts étrangera, les Wlebei»ks ont conclu avec les 
Allemands W Traité die Brest-litovsk dont ^article 8 
contienii 4esi dispositions reconnnaîasaiit envers^ les Alle- 
BPkand» les obligations i^ultaoé de la dette exlérieur^ 4e 
la Russie). Gel article déclare uotanunent : « Chaque partie 
eontractantek reprendra immédiateoiieut après ta ratifioaiioia 
du Traité» le paiement envers l'autre partie contractasse de 
totttea ses obJigatioias^ et en partieiilier de celle^^ décou- 
lait de la D.ette pubJÔK^ue ...... 

En eoalormité avec ces disposiUions, le Crouverpieçient 
aJil^Qiand ^ preseri^x l<e 11 mo^s 1918» L'envegi^treosient 
ebliga^oi^e^ des obligMioos des CHp^p^wit? rus^ec^ appe^rtch 
neMt. aux poi^euriik allemands^ 

Les dispositions, d^ l'article 8 du Tra^^é dQ Bçeet*Lit0>i(sk: 
ont été modifiées pai? U Go9.venjtion fij^^ancièc^ addpr 
tionijLeUe e^ Ti'^té^ de Çrest-liiloyslii conclue h Berliu ai^ 
mois d'août 19118». Us^t^e premier du Chapitre I de la 
Convention stj.pu»le! ({ue <c l'article 8. est smivjiilé en tant 
qu^'il y est question dî^ peiiepieuji. des engagemeodâ gpuver- 
neffi^nta,ux deJ<a. Russie,, y e^^acipria les eioprm^yt^ gjurwtiB 
p^r VÊtat )s 

A titre de compeipisatioft pour les pertea suMes pao? les 
il^^ortiss^nts aUepp^ands du ^it de l'ei^semble des me^ure^ 
prises par 1# Gouv^oément de^i Soviets» celw*oii a pri^ 
^obligation d^ verser è. rAUemagna uni» somme^ de six 
milliards de i^arks h savojj? : i miljiaf d et dexaju de m^I^s 
en oc[ (ii45.S64 %.) et en biljlets de banipie» 1 milliard 
de marks ep npiAirohaiidises^ 1 wliiard don.t le. règlen^oit 
devait faire objet d'un accord spécial à conclure ulté- 
riejtirement, et 2 milliardaet demi par la remise, avant le 
31 décembre 1918^ de tkres d'un empiionk postuA wA^ 
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PÔts à 6 Vo à dater du i*^ janvier 1919, et s'amortissant à 
raison de 1 /2^/o Tan, plus d'une somme équivalente aux in- 
térêts correspondant k la partie de l'emprunt déjà amortie. 
La Convention additionnelle déclarait : « Cet emprunt sera 
émis par le Gouvernement russe en Allemagne pour le mon- 
tant nominal de la somme indiquée, et les conditions de cet 
emprunt formeront partie intégrale du présent accord. 

« Seront affectés en garanties de l'emprunt mentionné 
au premier alinéa, des revenus spécifiés de l'Etat et, en par- 
ticulier, les redevances provenant de certaines concessions 
économiques à accorder à de^ Allemands. Des garanties 
seront déterminées en détail par une convention spéciale, 
de manière k ce que les revenus annuels saisis, provenant 
de ces garanties, dépassent d'au moins 20 7o 1^ montant 
annuel des intérêts et de l'amortissement de l'emprunt ». 

Par conséquent, le Gouvernement des Soviets, après 
avoir annulé la Dette publique de la Russie, consentit en 
faveur de l'Allemagne, en dehors d'un paiement de 3 mil- 
liards 1/2 de marks en or, billets de banque et ''marchan- 
dises, l'émission d'un emprunt dont les clauses imposaient 
k la Russie des obligations beaucoup plus lourdes que 
celles qui découlaient des emprunts annulés. 

£n vertu de l'ensemble des dispositions dé la Conven- 
tion additionnelle, le Gouvernement des Soviets a eu le 
temps, jusqu'au jour de l'armistice qui clôtura la Grande 
Guerre, de remettre k l'Allemagne 93.S35 kg. d'or fin, 
environ 300 millions de roubles en billets, dont environ 
la moitié des billets a RomanofiT » et la moitié des bil- 
lets < Douma », et des marchandises pour une valeur qui 
n'a pas pu être déterminée, même d'une manière ap- 
proximative. A Faide des sommes ainsi encaissées, l'Alle- 
magne a pu commencer le paiement k ses ressortissants 
des coupons des titres russes (1) et, jusqu'k la date de la 



(l) J. NoTZKE : Deutschlands Finainz-und HandeUgesetze in 
und ntLch dem Kriege, Bd II, p. 24 et s, 
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conclusion de Tarmistice sur le front occidental, elle a 
pu ainsi acquitter presque la totalité des coupons russes 
restés en souffrance depuis août 1914. 

LA POLITIQUE DBS ÉTATS CRÉANCIERS 

La répudiation de la Dette par le Gouvernement des 
Soviets provoqua immédiatement une protestation des 
Gouvernements alliés. 

Le 13 février 1918, au nom de toutes les puissances repré* 
sentées en Russie (14 puissances alliées et 6 puissances 
neutres), Tambassadeur des Etats-Unis adressait au gou- 
vernement bolchevique, installé au pouvoir depuis trois 
mois, une protestation collective au sujet de la répu- 
diation des emprunts de llËtat russe, de la confiscation 
de la propriété de toute sorte et d'autres mesures ana- 
logues. Cette protestation déclarait notamment : « Afin 
d'éviter tout malentendu, k l'avenir, les représentants k 
Pétrograd de toutes les puissances étrangères déclarent 
qu'ils considèrent les décrets au sujet de la répudiation 
des emprunts de l'Etat russe, de la confiscation de la 
propriété et d'autres mesures analogues, comme sans 
valeur en ce qui concerne leurs nationaux. » 

Le 18 mars 1918, M. Balfour portait cette protestation 
à la connaissance de la Chambre des communes. 

Dix jours plus tard, le 28 mars, M. Elotz et M. Bonar 
Law publiaient, au nom des Gouvernements français et bri- 
tannique, une déclaration collective qui protestait contre la 
répudiation des emprunts russes et qui disait notamment : 
<c Aucun principe n'est mieux établi que celui d'après 
lequel une nation est responsable des actes de son Gouver- 
nement, sans qu'un changement d'autorité affecte les obli- 
gations encourues. Ces engagements ne peuvent être ré- 
pudiés par aucune autorité quelle qu'elle soit, sans quoi la 
base même du droit international se trouverait ébranlée. » 

« Les obligations de la Russie subsistent : elles s'im- 
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posent et s'imposeroat ail nouvel Etat <>a à l'en«eliible 
des nouveaux États qui représenteot ou représenteront la 
Russie. » 

Ainsi, au début, la question de la Dette russe a été con- 
sidérée par les Alliés comme une question qui intéresse 
collectivement les créanciers des divers pays ainsi que les 
Gouvernements dé ces pays. La protestation dont nous 
venons de reproduire le texte constatait i'aecord complet 
des alliés dans la manière d'envisager ce problème. 

Cet accord faiblit iau fur et à mesure que se manifestent 
certaines divergences de vues dans la politique des alliés 
à regard du Gouvernement des Soviets^ et peu à peu deux 
points de vues^ le point de vue de la France et eehii de 
rAngietérrè^ se précisent dans la manière d'envisager le 
problème russe et^ en particulier, un des éléments de ce 
problème -^ la question de la Dette de la Riissiei 

Lia politique de la France enve^ cette qiiestioii est 
déterminée, à cette époque, pietr son attitude générale à 
l'égard du Gouvernement des Soviets avet lequel elle h 
constamment refusé de prendre tout contact économique 
ou politique tftnt que ce GouverneUient né présentera 
« qu'un groupement d'individus sans mandat qui disposent 
des fonds qui ne leur appartiennent pas )»v De ce point 
de vue approche de très près le point de Vue du Gouver- 
nement Fédéral des États-Unis de l'Amérique du Nord 
tel qu'il a été précisé par MM. Norman, Ë. Davis> en 
janvier 1931, Bainbridge Golby» en août 1921, et> enfin» 
par le Président Harding lui-même. La Belgique opina» 
dans divei^es occasions, dans le même sens. 

Le point de vue français à l'égard de la question de la 
Dette russe, tel qu'il est exprimé dans diverses notes du 
Gouvernement français, peut être formulé comme suit : 

1^ Aucun accord commercial avec le Gouvernement 
des Soviets ne saurait être conclu tant que n'est pas réglée 
la question de la Dette publique de la Rusàie. Les deux 
questions ne doivent pas être traitées indépendamment. 



Il serait» toutefois, erroné de croire que ie Gouverne'- 
ment Avançais subordonne la question des trad^actioM 
commercîMes exclusivement au paiement d«8 dettes et 
dommages. Se rendant parfaitement compte que la vie 
économique ne pourrait pas être rétablie dans Iw cadres 
du régime institué par le Gouvernement des Soviets et que 
d'autre part TexécUtion des engagements découlant de la 
Dette publique ne pourrait pas être efficacement garantie 
tant que la vie économique n'est pas rétablie, le Gouverne^- 
ment français considère que <c la régénération de la Rus« 
sie reste subordonnée à Tabandon sincère et complet des 
expériences tentées et du système appliqué jusqu'ici et au 
respect des principes et des règles morales adoptés par 
tous les peuples civilisés. Le Gouvernement de k Répu- 
blique reste profondément convaincu que la renaissance 
de l'activité économique russe ne saurait se produire si 
ces conditions ne sont pas réalisées. Seul, le rétablisse^ 
ment de la vie normale permettra à la Russie de foire face, 
par des moyens réguliers et d'une manière durable, à tous 
les engagements financiers, sans exception, que les Gou'- 
vernemenls russes ont contractés » (Télégramme du 
9 novembre 1921 du Gouvernement français au Gouver- 
nement britannique). 

2^ Le deuxième principe de la politique fradçaise en 
matière de la Dette russe peut être formulé ainsi : « L'ac- 
tif de la Russie est le gage commun de tous ses créan* 
ciers ». 

De ce point de vue, le Gouvernement français consi- 
dère comme inadmissible tout accord avec le Gouverne- 
ment des Soviets qui transfert aux parties contractantes 
des parts de l'actif russe et qui diminue au profit exclusif 
de quelques-uns ie gage commun de tous les créanciers. 

ce II serait difficilement admissible », déclare la Note du 
Gouverqement français au Gouvernement britannique du 
25 novembre 1920, « que des rapports économiques nou- 
veaux fussent préparés en écartant délibérément les enga^ 
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gements précédents et en détournant, au profit de nou- 
▼eaux trafiquants, des valeurs que l'équité commande de 
laisser k leur vraie destination, c'est-à^ire aux créanciers 
antérieurs de la Russie » . 

Ce deuxième principe . de la politique française en 
matière de la Dette russe est une fois de plus confirmé par 
la note déjà citée du Gouvernement français du 9 no- 
vembre 1921. U détermine, d'autre part, l'attitude de la 
France dans la question de la dilapidation par le Gouver- 
nement des Soviets du stock d'or de la Russie et de celte 
de l'octroi, par ce Gouvernement, des concessions aux étran-- 
gers. Les représentants français au Conseil Suprènie Éco- 
nomique ont nettement déclaré que le Gouvernement fran- 
çais n'admet pas de paiements en or par les bolcheviks, 
qu'il considère comme un gage des créanciers français. 
U ne reconnaîtra pas, de même, aucune concession octroyée 
par un Gouvernement russe qui ne serait pas régulier. 

3<^ Enfin, le Gouvernement français se déclare hostile h 
tout arrangement séparé en matière de règlement de la 
Dette russe, et il est d'avis qu'à l'avenir, comme dans le 
passé, les États créanciers devront procéder par des 
demandes collectives et concertées. « Sans un accord 
cohérent et continu de tous les pays », déclare la Note 
française du 25 novembre 1920, « toutes les dispositions 
projetées risquent de rester lettre morte ». La Note fran- 
çaise du 9 novembre 1921 précise ce point de vue en 
affirmant que « toute tractation tendant à obtenir de^ 
avantages immédiats et exclusifs n^aurait qu'un caractère 
trompeur et risquerait, en outre, d'aller au détriment de 
l'un ou de l'autre pays, en retardant l'application des me- 
sures générales qui seules peuvent rétablir définitivement 
et dans tous les domaines la vie de la nation russe ». 

Par conséquent^ par sa Note du 2S novembre 1920, le 
Gouvernement français propose k tous les États créan- 
ciers de se concerter et de s'efforcer de réaliser un pro- 
gramme identique. 




w^mily^r, . :. 
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Ces principes qui servent àiasi de base à la politique 
française en matière de la Dette publique russe ont trouvé 
leur expression dans les notes que le Gouvernement fran- 
çais adressa au Gouvernement britannique aux dates des 
25 novembre 1920, 31 mars 1921, 6 avril 1921, 25 mai 
1921 et 9 novembre 1921. On trouvera à l'appendice le 
texte intégral de ces cinq Notés. 

La politique du Gouvernement britannique en matière 
de la Dette de la Russie a reflété, de môme que la poli- 
tique française, la manière générale d'envisager le pro- 
blème russe. 

Jusqu'çiu débat de Tannée 1920, l'Angleterre agit, en 
matière de la Dette publique russe, en accord complet 
avec la France. Mais, à partir de ce moment, la divergence 
de vues qui se manifeste entre l'Angleterre et la France 
dans la manière d'envisager le problème des relations 
commerciales avec les Soviets se reflète sur la politique 
britannique à l'égard de la Dette russe. 

En janvier 1920, le Conseil Suprême Economique des 
Alliés, sans vouloir reconnaître officiellement le Gouver- 
nement bolchevique, fit une tentative pour renouer des rela- 
tions commerciales avec la Russie par l'intermédiaire des 
coopératives russes. Cette tentative échoua après consta- 
tation que les coopératives russes, qu'on croyait être des 
organisations autonomes, n'étaient en réalité que des 
organes du Gouvernement des Soviets. 

C'est alors qu'en vertu de la décision prise à San Remo 
le 26 avril 1920, sur l'initiative anglaise, les Alliés déci- 
dèrent d'ouvrir des pourparlers avec la délégation com- 
merciale bolchevique envoyée en Europe et à la tête de 
laquelle se trouvait M. Erassine. 

Par la décision prise à San Remo, les Alliés ont confié 
au Conseil Suprême Economique la tâche de conclure 
avec ia Délégation Commerciale soviétique un accord qui 
rendrait possible ia reprise, dans le délai le plus court 
possible, des relations commerciales avec la Russie. Dans 
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ce but, le Conseil Suprême devait examiner avec la Déléga- 
tion Commerciale soviétique toutes les questions liées au 
problème de la reprise des relations commerciales avec la 
Russie des Soviets et présenter ensuite des propositions en 
conséquence. Le Conseil Suprême Economique « devait 
prendre toutes les mesures en son pouvoir pour rendre 
accessible à Féconomie mondiale les excédents de matières 
premières et de produits alimentaires russes ». En con- 
nexion avec l'examen du problème de la reprise des 
relations commerciales avec la Russie des Soviets» le 
Conseil Suprême Economique a reçu rautorisation» le cas 
échéant, d'entrer en pourparlers avec les Etats-Unis, avec 
les Etats neutres et avec la Ligue des Nations. 

Comme suite h. cette décision, le Conseil Suprême Eco- 
nomique, qui comprend les délégués de la Grande-Bre- 
tagne, de la France, de Tltalie, de la Belgique et du 
Japon, entama des pourparlers avec la Délégation Com- 
merciale russe. 

Toute une série des séances du Conseil Suprême Éco- 
nomique fut consacrée à des échanges de vues relatives 
aux conditions dans lesquelles pourraient être reprises les 
relations économiques de la Russie des Soviets. La déléga- 
tion française défendait la thèse qui fut exposée dans la 
note du 25 novembre 1920 que nous avons citée et qui 
déclarait inadmissible toute reprise officielle des relations 
économiques avec le Gouvernement des Soviets, tant que 
ce Gouvernement ne reconnaîtra pas les Dettes de la Rus- 
sie et ne réglera pas la question de la reprise du service de 
ces Dettes. En même , temps, le Gouvernement français 
ne s'opposait pas' au contact commercial entre le Gouver- 
nement des Soviets et les particuliers, à leurs risques et 
périls, contact réalisable sans conclusion d^accord écono- 
mique avec les Soviets (1). Ce point de vue n'était pas 



(1) Journal New Russia, N. 40 : The supremç Economie Court- 
ciVs Negotisitions With Krassin's Délégation. 
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partagé par la Délégation anglaise, qui, dirigée par son 
Président M. Wise, soutenue par la Délégation italienne 
et, daiiLS une certaine mesure, par les Japonais, inclinait 
ouvertement à la. conclusion d'un accord commercial 
avec le Gouvernement de Moscou. Après le rappel de la 
Délégation française, la question pouvait être considérée 
comme résolue dans ce sens, et, le 16 mars 1921, un 
accord commercial fut signé entre le Gouvernement 
anglais et le Gouvernement des Soviets. 

C'est seulement le 14 juin 1921 que le Gouvernement 
britannique adressa au Gouvernement français une note 
qui constitua la réponse du Gouvernement britannique 
aux différentes notes du Gouvernement français relatives 
à la Dette publique russe. Le Gouvernement britannique 
confirnie dans cette note qu'il ne considère pas pouvoir 
donner son adhésion au point de vue du Gouvernement 
français exposé dans la note du 25 novembre 1 920, k savoir 
que la reprise du commerce avec la Russie et la recon- 
naissance des Dettes russes ne devraient pas être traitées 
indépendamment. 

L'accord eomn^ercial conclu entre le Gouvernement 
britannique et le Gouvernement des Soviets est conforme 
à ce point de vue et notamment ne subordonne pas la 
reprise des relations commerciales è. la reconnaissance, 
même en principe^ des Dettes de la Russie par le Gouver- 
nement de& Soviets. La « Déclaration de Reconnaissance 
de créance », annexée à l'Accord Commercial Anglo- 
Soviétique, décide que toutes les questions concernant 
les obligations incombant au Gouvernement actuel ou 
aux anciens Gouvernements de Tun des deux pays seront 
équitablement réglées dans le traité général officiel de 
paix (1). Seules, des compensations sont admises au profit 
des particuliers qui ont fourni k la Russie des marchan- 
dises ou des services pour lesquels ils n'ont pas été payés. 

(1) Las Accords CommercisLUX avec Isl Ifusêie, igldition de l'Infor^ 
mtiHon, p. 24« 
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Mais même cette reconnaissance des Dettes commerciales 
n'est admise qu'en principe. Le règlement de ces Dettes 
est, de même, subordonné k la conclusion d'un traité de 
paix général. 



LE POINT DE VUE DBS GROUPEMENTS 
DES CRÉANCIERS 

Presque immédiatement après le coup d'Etat bolche- 
vique, des groupements de créanciers de la Russie se 
sont constitués dans les divers pays pour la défense des 
intérêts que les ressortissants respectifs de ces pays pos- 
sédaient en Russie. Telles furent les associations créées 
en France, en Angleterre, en Italie, en Espagne, en 
Suisse, en Suède, en Norvège, au Danemark, etc. 

Ces associations, par leur activité et par leur composi- 
tion, dépassent les cadres des institutions privées. Elles 
travaillent en contact direct avec les Gouvernements de 
leurs pays et leur suggèrent la politique à suivre en ce 
qui concerne la défense des intérêts privés des étrangers 
en Russie. 

Les associations des créanciers de la Russie créées 
dans les pays neutres et notamment en Suisse^ en Suède, 
au Danemark et en Pays-Bas, se sont réunies à Genève, 
du 12 au 17 avril 1920, en une conférence générale à 
laquelle ont pris part des délégués officiels des mêmes 
pays. 

Cette Conférence adopta une série de conclusions et 
exprima Tavis que, lors de pourparlers éventuels pour la 
reprise des relations avec la Russie, ces conclusions 
devraient être adressées k la Russie par l'ensemble des 
Gouvernements représentés, sous la même forme et dans 
une complète unité de vu^s. 

En ce qui concerne les Dettes publiques de la Russie, 
la Conférence adopta les conclusions suivantes : 
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c( La Russie est obligée de se considérer comme liée par 
tous les traités et engagements, de quelle qu'espèce que ce soit, 
pris par ses divers Gouvernements ou organes administratifs. 

€ En conséiuence, la Russie doit fournir des réparations 
complètes pour : 

€ 1* Toutes les dettes russes représentées par des titres en 
monnaie russe ou étrangère et remboursables en or tels que ; 

a) Emprunts de l'Etat, 

b) Emprunts des villes, 

c) Emprunts des chemins de fer russes, 

i) Emprunts garantis par TEtat des entreprises pri- 
vées de chemins de fer, etc« 

€ 2*" Tous les engagements non représentés par des titres 
tels que : 

a) Concessions de n'importe quelle espèce accordées à des 
neutres ; 

b) Droits et revendications et créances sur la Banque d'Etat 
russe et les caisses d'épargne publiques ; 

c) Droits et revendications et créances sur n'importe quelles 
administrations publiques, telles que douanes, autorités de 
ports, de chemins de fer, etc. ; 

d) Droits et revendications et créances pour pensions légales, 
rentes, contrats entre employeurs et employés, etc. ; 

e) Droits et revendications et créances pour fournitures soit 
à un gouvernemt^nt, soit k une administration ; 

f) Droits et revendications pour réquisitions de guerre ou 
autres, pour autant qu'elles auront été ordonnées par l'Etat 
ou une administration publique (administrations civiles ou 
militûres), etc. »• 

Eq ce qui concerne Tévaluation des obligations des 
emprunts libellés en roubles, les conciasions adoptées par 
la Conférence de Genève conduisent aux conséquences 
suivantes : 

Pour les titres libellés en roubles-or ou avec parités 
étrangères, la valeur reste invariable. 

Pour les titres libellés en roubles sans parités étran-* 
gères, la valeur du rouble est sa valeur moyenne en or 
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pendant la période du !«'' juillet au 23 octobre 1917 (vTeux 
style). 

Cette réunion des Associations et d^'s Repfésentanti^ 
des pays neutres a été suivie par une Conférence générale 
des délégués de tous les pays intéressés, alliéi* et neutres^ 
qui siégea h Paris du 10 au 12 juin 1920. 

La Commission générale pour la t^rotectiôn des Inté- 
rêts français en Russie, présidée pat M. Noulenâ, a pré- 
senté à cette Conférence un rapport ttès complet con- 
cernant : 

1^ Les dispositions à insérer daùs un traité avec la 
Russie et les États composés en totalité ou partielle- 
meni deâ territoires de l'ancien Empire russe, en ce qui 
concerne la réparation des dommages subis par les 
étrangers; 

2^ Les dispositions^ à insérer dans un traité avec la 
Russie et les États composés en totalité ou partiellement 
des territoires de Tancien Empire russe^ au sujet du règle- 
ment des dettes contractées ou garanties par TÉtat rosse 
vis à vis des ressortissants étrangers. 

Le rapport était composé de Teitposé des motifs et de 
deux avant-projets : Tun traitant la question de la Dette 
publiqiie, et l'autre, là question des itidemnités dues pour 
les dommages subis. 

L'exposé des motifs formulait les principes essentiels 
qui ont inspiré les propositions françaises. La Délégation 
française considérait comme indispensable d'arriver k un 
accord préalable sur ces principes avant d'aborder la 
discussion et le vote des deux avant-projets. 

Ces principes peuvent être ainsi résumés : 

1** Le Gouvernement russe et les Gouvernements cons* 
titués en totalité ou partiellement sur les territoires de 
Taneien Emiâre russe, doivent, pour la part le^ con- 
cernant, reconnaître catégoriquement et sans ambiguïté 
les engagements souscrits par tous les Gouvernements 
russes antérieurs et se déclarer tenus à réparer les doin-^ 
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mages subis par les étrangers dans des conditions déter- 
minées par les accords projetés. 

2<> Les Gouvernements débiteurs doivent s'engager à 
n'aliéner leurs avoirs que dans la mesure où cette aliéna- 
tion ne porterait aucun préjudice au remboursement 
intégral des dettes et à la pleine réparation des dommages 
dont ils sont responsables. 

3"^ L'absence d'un juste règlement des engagements 
antérieurs résultant aussi bien de la Dette publique que 
des créances commerciales^ entacherait de précarité origi- 
nelle toutes les tentatives nouvelles de relations écono- 
miques et les rendrait infécondes. 

En même temps, l'exposé des motifs déclarait que la 
reconnaissance des engagements antérieurement sous- 
crits vis-à-vis des ressortissants étrangers est la condition 
essentielle de la restauration du crédit extérieur russe 
et que toute tentative de fonder le crédit de la Russie sur 
sa banqueroute sers^it fausse et désastreuse. 

En passant aux moyens de réalisation, Texposé des mo- 
tifs proposait la création de deux organismes temporaires, 
dont le fonctionnement serait limité à la période de re- 
construction : l'un pour les dommages de toute sorte subis 
en Russie («Administration russe des Dommages »), et 
l'autre pour les dettes contractées par TEtat russe vis-à- 
vis des ressortissants étrangers (<( Conseil International 
de répartition de la Dette russe »). 

En laissant de côté le problème des réparations, qui sort 
des cadres de notre étude, nous croyons nécessaire de 
citer intégralement le texte de « l'avant-projet des dispo- 
sitions à insérer dans un traité avec la Russie » élaboré 
par la Délégation française. Bien que tenant compte exclu-^ 
sivement des intérêts des créanciers étrangers, ce projet 
présente un grand intérêt comme Tunique tentative de 
résoudre en détail l'ensemble des questions qui peuvent 
se poser à l'occasion du règlement de k Dette publique 
de la Russie. 
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avànt-projbt de dispositions a insérer dans un traité avec la 
Russie et. les États dont l'autorité s'étend sur les terri- 
toires DE l'ancien Empire russe^ au sujet du règlement dès 
dettes contractées ou garanties par l'État russe vis-à-vis 
des ressortissants étrangers. 

TITRE I 
Engagement général. 

Le Gouvernement russe et les Gouvernements des Etats 
composés en totalité ou partiellement de territoires ayant 
fait partie de l'ancien Empire russe, tel qu'il existait au 
1**" août i9i4^ conformément aux principes de droit interna- 
tional qui sont à la base des relations entre les Etats, se recon- 
naissent tenus, à l'égard des ressortissants étrangers déten- 
teurs de toute créance constituée par des titres d*emprunt 
émis ou par des valeurs garanties par le Gouvernement russe, 
de remplir, dans les conditions définies par le présent traité, 
les obligations qui incombaient de ce fait à l'àucien Gouverne- 
ment russe* 

A cet effet, les Gouvernements ci-dessus désignés s'engagent 
à prendre toutes dispositions pour assurer la reprise du ser*- 
vice de la dette et le remboursement de l'arriéré impayé de 
cette dette, dans les conditions définies au présent traité. Ces 
Gouvernements s'engagent à assurer les paiements ainsi défi* 
nis par priorité sur tous autres paiements effectués à titre 
de remboursement de dettes contractées vis-à-vis de Gouver- 
nements ou de ressortissants étrangers, sous quelque forme et 
à quelque date que ce soit. 

TITRE II 
Détermination de l'engagement. 

Le règlement de la dette comprend, k Tégard des porteurs 
remplissant les conditions et fournissant les justifications in- 
diquées à la Section 7 du titre III : 

1® La reprise du service tel qu'il fonctionnait au 1^'^ juillet 
1914 de la dette publique russe, tant extérieure qu'intérieure, 
y compris, comme il est indiqué à la Section VII, les dettes 
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garanties et les dettes municipales, conformément aux clauses 
des contrats d'émission, tant en ce qui concerne le paiement 
des intérêts que Tamortissement des titres ; 

â® Le remboursement de l'arriéré sur la dette sus-men- 
tionnée depuis la date de suspension du service jusqu'à la 
date de la reprise de ce service ; 

3® Les intérêts moratoires, tant sur le capital des titres 
venus à échéance que sur le montant des coupons arriérés. 

TITRE III 
Conseil international de répartition de la Dette russe. 

Dans le but de fixer entre les Etats débiteurs la répartition 
des charges de la Dette russe, conformément au nouveau 
statut territorial de TEurope-Orientale, et de faciliter les règle- 
ments financiers correspondants, il sera créé un Conseil inter- 
national de répartition de la Dette russe, dont les pouvoirs et 
les attributions sont déterminés aux Sections du présent 
titre. 

SECTION I 

Composition du Conseil. 

» 

Le Conseil sera composé de membres désignés respective- 
ment par les Gouvernements des parties contractantes dispo- 
sant d'un nombre de voix proportionnel au capital nominal 
des titres détenus par les porteurs de l'Etat, un minimum de 
100 millions de roubles or du type défini par la loi moné- 
taire russe du 46 juin 1896 étant nécessaire pour l'attribution 
d'une voix. Les Représentants de la Russie et des Etats co- 
débiteurs auront droit à X voix. 

SECTION II 

Détermination de la part contributive au règlement 
de la DQtte des Etats constitués en totalité ou par- 
tiellement de territoires ayant fait partie de Tancien 
Empire russe. 

Le Conseil international de la Dette déterminera chaque 
année, dans le courant du mois de décembre, les sommes 
nécessaires au service pendant Tannée suivajite de la Dette 
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risée au Titre I, en tenant compte des options de change 
rappelées à la Section V* 

Les parts contributives de chaque Etat seront calculées en 
prenant pour base la proportion existant entre les revenus 
moyens pour les trois années financières i9ll-12'*'i3 des ter^ 
ritoires transférés aux Etais considérés et les revenus moyens, 
pour la même année* de Teasemble des territoires de l'ancien 
Empire russe. 

Les revenus qui serviront au calcul de ces proportions 
seront ceux considérés par le Conseil international comme 
donnant la Juste mesure des facultés respectives du paiement 
des territoires cédés, en se basant sur le tableau annexé au 
présent traité. 

SECTION m 

Centralisation des opérations de conversions 

çt des transferts. 

Le Conseil international est chargé de recevoir toutes les 
sommes remises par chacun des États débiteurs, à valoir sur 
le montant des paiements qu'ils ont à effectuer, conformément 
aux dispositions de la Section IL 

De même, le Conseil international est chargé d'assurer la 
transmission, aux destinataires respectifs, du montant des 
sommes dont ils sont créditeurs. 

En vue de réduire au minimum les transferts et conversions 
nécessaires pour assurer le service de la dette et le paiement 
de l'arriéré, et en vue d'accroître, dans l'intérêt général, les 
relations économiques internationales entre les Etats intéressés, 
le Conseil international organisera et utilisera, dans la plus 
large mesure, d'accord avec les Gouvernements débiteurs» le 
paiement des compensations en marchandises. A cet effet, les 
Gouvernements débiteurs s'entendront pour payer dans leurs 
monnaies respectives les marchandises achetées à leurs 
nationaux par des délégués représentant les Gouvernements 
des Etats créanciers, ou les créanciers eux-mêmes. Le compte 
de la dette, dont le service doit être assuré dans chaque Etat, 
sera alors crédité du montant avancé en monnaie nationale, et 
ce montant sera converti dans la monnaie indiquée et & un 
tau déterminé par le Conseil intemationaL 
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Parallèlement, il sera constitué par les délégués^ ayant ache-* 
té lesdites marchandises dans les Etats où est fait le service 
de la dette, une prorision équivalente, dans la monnaie indi- 
quée par le Conseil international, comme 11 est dit à Talinéa 
précédent, et cette provision sera utilisée pour les paiements 
afférents au service de la dette, dans les conditions âxéees à 
la Section V* 

SECTION IV 

Gai^aûtles-revenus alfectéâ. 

1® Dispositions relatives à la Russie : 

En vue d'assurer la couverture correspondant au paiement 
des sommes représentant la part du service de la Dette qui 
doit être effectuée à la Caisse du Conseil international par le 
Gouvernement russe^ delui-ci s'engage à ouvrir dans les livres 
de sa Trésorerie un compte spécial du Service de la Dette. Ce 
compte sera crédité des sommes prélevées sur les ressources 
budgétaires de TEtat russe, ci-^après déterminées, dans les pro- 
portions indiquées : 

Recettes des douanes X Vc 

Recettes des monopoles XVc 

Recettes perçues des chemins de fer de 

l'Ëlat . XV, 

Le montant des sommes portées au crédit de ce compte sera 
versé chaque quinzaine à la Caisse du Conseil international. 

Si ces prélèvements ne suffisent pas à assurer la couverture 
complète de la part du Service de la Dette à la charge du 
Gouvernement russe, avec une marge de iO */•> le Gouverne- 
ment russe s'engage à élever le pourcentage jusqu'à concur- 
rencé du montant total des sommes nécessaires. Si, au con- 
traire, ces montants sont supérieurs à la somme représentant 
la part du service de la Dette à la charge du Gouvernement 
russe, majorée d'une marge de 10 V«9 cette marge et le sur- 
plusj s'il y a lieu, seront employés à constituer une réserve 
égale, dans chaque monnaie, au service ellectif fait dans cette 
monnaie pendant l'année précédente, tous les excédents 
éventuels du montant annuel dû pour le service de la Dette,' 
sur leâ sommes effectivement payées^ étant mis en réservé en 
monnaie d'dr, ou traites, en ces monnaies ou en marchandises. 
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Dès que cette réserve sera constituée en plein, les prélève- 
ments dont il s'agit seront, à la fin de 1 année financière^ 
remis à la disposition du Gouvernement russe, dans une 
mesure telle que la réserve reste toujours égale à la somme 
nécessaire au service, pendant une année entière, de la par- 
tie de la dette mise à la charge du Gouvernement russe, 
â* Disposition» relatives aux autres pays débiteurs» 
Les Gouvernements de chacun des autres Etats débiteurs 
s'engagent à se conformer, pour la part de la dette leur incom- 
bant, aux règles indiquées ci-dessus pour le Gouvernement 
russe. 

{Indications des recettes affectées). 

Toutefois, en considération du fait que lesdites règles pour- 
raient entraver l'unification de la législation fiscale dans les 
Ëtats débiteurs, dont une partie seulement reste constituée 
par des territoires détachés de l'ancien Empire russe (Pologne, 
Roumanie), les Gouvernements de ces Etals, sur leur demande, 
pourront être admis par le Conseil international à remplacer 
le système ci-dessus exposé par de telles garanties que le Con- 
seil estimera équivalentes et qui paraîtraient suffisantes d'après 
Texpérience. 

Dans le cas où, pour quelle cause que ce soit^ les versements 
annuels effectués conformément aux dispositions précédentes 
ne sulfiraient pas à assurer la couverture complète du service 
total de la dette visé au présent traité, les Gouvernements débi- 
teurs s'engagent à élever le pourcentage des prélèvements 
susmentionnés jusqu'à conourrence du montant des sommes 
nécessaires et, au besoin, à étendre ces prélèvements sur d'au- 
tres recettes budgétaires, pendant le temps utile pour que les 
sanctions prévues à la Section VI aient produit leur effet. 

SECTION V 
Reprisé du service de la Dette. 

Le Conseil international, disposant des ressources détermi- 
nées à la Section II, assurera la répartition entre les débiteurs 
étrangers par le» conversions et transferts nécessaires. Les 
remises seront effectuées de façon à ce que les pofteurs, bénéfi- 
ciant des dispositions du préseat traité conformément aux dispo-* 
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sitions de la Section IX, puissent encaisser le montant des cou- 
pons échus et des titres appelés au remboursement, conformé- 
ment aux conditions contractuelles stipulées lors de rémission. 

En particulier, ces porteurs conservent expressément l'op- 
tion d'encaisser à leur gré le montant des coupons échus ou 
des titres appelés au remboursement, dans l'une quelconque 
des monnaies stipulées dans les contrats d'emprunt ou dans 
les lois relatives au service des emprunts. Pour les dettes libel- 
lées exclusivement en roubles sans parité en monnaies étran- 
gères et sans stipulation de paiement en or, le service aura lieu 
dans la monnaie du pays dont le porteur est ressortissant à un 
taux de change égal au minimum à la moyenne arithmétique 
entre le cours moyen du change pendant le mois de juillet 1914 
et le cours moyen au 1^' janvier 1918 (pour les porteurs ressor- 
tissants d'Etats nouvellement créés, le Conseil international 
déterminera ce taux par équivalence). 

En conséquence, le Cionseil international devra dans le cal- 
cul des sommes dues par chaque Etat débiteur, prévoir une 
marge pour les variations éventuelles des changes, laquelle 
sera ajoutée aux prélèvements pour le calcul de la marge de 
10 Vft indiquée ci-dessus. Cette marge supplémentaire variera 
suivant les circonstances et fera l'objet au cours de chaque 
année, s'il y a lieu, d'évaluations successives effectuées en 
temps utile. En fin d'année, la partie de ces marges supplémen- 
taires restée inutilisée sera intégralement reversée aux Etats 
débiteurs et non affectée à la réserve. 

SECTION VI 
Paiement de Tarriéré. 

Le Conseil international déterminera le montant total de 
l'arriéré comprenant : 

lo Les coupons échus non payés par le Oouvemen^ent russe ; 

l"" Les titres venus à échéance et non remboursés par le 
Gouvernement russe ; 

3"" Les titres sortis aux tirages d'amortissement qui, n'ayant 
pas été faits aux dates stipulées lors de l'émission des em- 
prunts, devront être effectués dans les six mois qui suivront 
la ratification du présent traité pour revenir le plus tôt pos- 
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sible et dans ce délai aux conditions prévues par les contrats. 

Ce montant total, représentant une somme relativement peu 
importante, devra être payé dans les conditions coatractueiles 
IBxées lors de rémission, soi^ une répartition analogue aux 
dispositions de la section IL 

Toutefois, le Conseil international pourra substituer k ce 
règlement en espèces le mode d'indemnisation suivant : 

Sn éçtiange des coupons et titres des catégories ci-dessus 
venus ou appelés au remboursement antérieurement k la date 
de reprise du service de la dette meniionoée au titre i^, le 
Conseil international remettra aux ayiants-droit des titres d'un 
emprunt dénoQimé % emprunt russe de consolidation 1920 »• 
Pour oet échange, les coupons et titres libellés exclusivement 
en roubles seront convertis dans la monnaie de TEtat dont le 
porteur est ressortissant, aux taux de change fixé, comme il 
a été dit à la section V. 

Cet emprunt libellé en monnaie étrangère or, sur la base 
de parité d'avant-guerre, sera productif d'intérêt» au taux de 
5 7«9 amortissable en 20 ans par annuités égales, et le ser- 
vice en sera fait au gré du porteur en Tune queleooque des 
monnaies étrangères. 

Le service de cet emprunt sera assuré dans les mêmes con- 
ditions que le service de la Dette contractée par le Gouverne- 
ment russe avant le 7 novembre 1917 dont ledit emprunt 4e 
consolidation sera réputé faire partie pour tout ce qui ooncerne 
l'application du présent traité. 

Les titres seront délivrés dans chaque pays revêtus du 
timbre exigé par la législation fiscale de ce pays, les frais 
de ce timbre étant à la charge du Gouvernement russe et des 
Etats co-débiteurs. 

Cet emprunt de consolidation sera coté au^ Bourses de 
Paris, Londres, Bruxelles, Amsterdam. 

SBGTIOK VII 
Dette municipale. 

Aux termes de la loi municipale, lés budgets des munièipa- 
lités devant être approuvés par l'autorité gouvernementale, le 
Gouvernement russe s'ei^gageà apfkiiquer les preseripti^oiiB 
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de cette loi pour obliger les villes russes à reprendre le ser- 
Yjce des dettes qu'elles ont contractées vis-à^vis des pays étran- 
gers^ 

Le Conseil international pourra intenrenir en vue de faci- 
liter la reprise de ce sènrice de dettes municipales et le règle- 
ment des arriérés sur une base analogue à celle stipulée ci- 
dessus pour les dettes d'Ëtat. 

SECTION Vin 
Sanctions. 

Au CIU3 où, pour quelque cause que ce spit, un des Etats 
débiteurs n'effectuerait pas en totalité ou en partie aux 
époques fixées par le Conseil international, les versements 
nécessaires pour assurer le service de U quote-part de la dette 
mise à sa charge parle présent traité. 

SECTION IX 

BétormiOAtion des titres dont les porteurs bénéficient 
des dispositions du présent traité. 

Les ressortissants des Etats créanciers, à Texception de ceux 
visés ci-dessouSy sont admis au bénéfice des dispositions du 
présent traité pour la totalité des titres leur appartenant. 

Les ressortissants de rAUemagne, de rAutriiche, de la Hon- 
grie, de la Bulgarie et de la Turquie, conservant cette nationa- 
lité après Tapplication des traités de paix, ne peuvent bénéfi- 
cier des dispositions du présent Traité, leurs droits devant 
entrer en compensation du montant des restitutions et répara-^ 
tiens que la Russie pourra exiger^ conformément à 

l'article 116 du Traité signé à Versailles le 28 juin 1919, 

l'article 87 du TraUé signé à Saint-Germain-en-Laye le 
10 septembre 1919, 

l'article 72 du Traité signé à Trianon le 4 juin 4920 et . 

Tarticle 58 du Traité signé à Neuilly-sur-Seine, le 27 no- 
vembre 1919. 

Les ressortissants des Etats débiteurs ne pourront être admis 
à bénéficier des dispositions du présent traité qu'après i'exé- 
eution pendant deux années consécutives des engagements 
auxqueû sent tenus leurs gouvernemeats respectifs en ezéeu- 
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tion du présent traité. Le Conseil international déterminera 
les conditions dans lesquelles ce droit pourra s'exercer. 

Quant aux ressortissants russes, il appartiendra au Gouver- 
nement russe de déterminer les conditions d'exercice de leurs 
droits et les clauses du présent traité ne peuvent les concerner. 

Au surplus, aucune mesure plus favorable à aucun autre 
point de vue ne pourra être accordée à d'autres porteurs sans 
être par là même, et dans toutes ses parties, accordée aux por- 
teurs bénéficiant des dispositions du présent traité. 

Chacun des Etats dont les ressortissants sont admis au béné- 
fice des dispositions du présent traité devra prendre des 
mesures pour distinguer les titres appartenant à ses nationaux 
respectifs. 

Cette distinetion pourra être réalisée soit par une estam- 
pille des titres eux-mêmes, soit par l'adjonction d*un certificat 
à chacun de ces titres, soit par tout autre procédé reconnu 
efficace par le Conseil international. 

Il est réservé au Conseil international le droit de vérifier 
si l'apposition des estampilles ou la délivrance des certificats 
par chacune des Puissances signataires du traité a bien été 
effectuée conformément aux stipulations du traité. 

Il est expressément reconnu que les estampilles apposées ou 
& apposer sur les titres de la Dette publique russe ne pourront 
en aucun cas être considérées comme pouvant porter atteinte 
aux contrats intervenue lors de l'émission. 

De même, les signataires du présent traité s'engagent à 
prendre toutes les mesures pour que les négociabilités des 
titres sur les bourses des valeurs existantes sur leurs territoires 
respectifs ne puissent être entravées par Fapposition desdites 
estampilles, 

L'Avant-Projet de la Délégation française que nous 
venons de reproduire in extenso n'est évidemment qu'une 
ébauche de dispositions qui régleront les Dettes contrac- 
tées ou garanties par l'État russe vis-à-vis des ressortis- 
sants étrangers. Il demande toutefois à être analysé, au 
mioins sommairement, comme la première tentative, éma- 
nant du principal créancier de la Russie, de tracer un 
ensemble de dispositions concrètes ayant pour but de 



* * 
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régler la Dette russe et d'en assurer le service et le rem- 
boursement de l'arriéré. 

Il n'y a rien à objecter contre certaines dispositions de 
TAvant-Projet telles que celles de la Section II qui déter. 
minent les modalités pour la répartition de la Dette entre 
la Russie et les États formés sur le territoire de Tancien 
Empire russe ; ou celles de la Section VI, autant qu'il 
établit la nécessité de consolider les coupons échus et 
titres amortis non payés ; ou, enfin, celles qui déter- 
minent le sort des titres appartenant aux ressortissants 
des Ëtats; qui étaient en guerre avec la Russie. ^ 

Par contre, dans d'autres parties de T Avant-Projet, ses 
auteurs choisissent une voie qui, sans donner des avan- 
tages quelconques aux porteurs étrangers, présente de 
sérieux inconvénients. Ceci s'applique aux parties de l'A-* 
vant-Projet qui ont trait à la création du « Conseil Inter- 
national de Répartition de la Dette russe », h. sa composi- 
tion et à ses pouvoirs et attributions (Titre III de l'Avant- 
Projet). La composition d'un Conseil dont feraient partie 
les représentants de tous les Etats créanciers de la Russie, 
tout en présentant de graves inconvénients, ne répond à 
aucune nécessité. Tant qu'il s'agit de la répartition de 
la Dette entre la Russie et les Etats qui se sont formés sur 
le territoire de l'ancien Empire russe, cette tâche doiit 
être confiée à des commissions composées des repré- 
sentants de la Russie et de chacun de ces Etats, comme 
cela est d'usage courant en droit international lorsqu'il 
s'agit d'une séparation amiable de territoires. L'inter- 
vention de tiers, en portant atteinte aux droits souverains 
de la Russie de résoudre par un accord direct avec ces 
Etats le problème de la répartition de la Dette^ ne faci- 
literait en aucune manière la délimitation d'intérêts 
financiers en question. 

La création de la Commission prévue par TAvant-Projet 
ne peut être non plus justifiée par les autres attributions 
énumérées dans les sections III, V et VI, à savoir : la 

LA DETTE RtfSSE 6 



82 LA DETTE PUBLIQUE RUSSE 

réception des sommes remises par chacun des Etats débi- 
teurs, la transmission aux destinataires des sommes dont 
ils sont créditeurs, l'organisation du paiement par compen- 
sation en marchandises^ la détermination des arriérés, etc. . . 

Après l'établissement de l'accord de la Russie avec las 
Etats créanciers, accord qui fixera dans tous ses détails 
les moyens et les modalités du règlement de la partie de 
la Dette incombant à la Russie^ l'Etat russe saura lui*- 
même organiser le service de cette Dette. La création 
dans ce but d'un organe international, sans qu'il puisse 
donner aucun avantage ni nouvelle garantie aux créan- 
ciers, présentera le grave inconvénient de pouvoir âtre 
considéré comme la création d'un certain contrôle sur 
les finances de la Russie. Ceci ne correspondrait d'ail- 
leur aucunement aux intentions des auteurs de TAvant- 
Projet qui, en l'exposant devant la Conférence Inter- 
nationale de Protection des Intérêts Privés en Russie, ont 
déclaré h maintes reprises qu'ils ont « le plus grand souci 
de ne pas porter par leur projet atteinte à la souveraineté 
de l'Etat russe ». 

La Conférence Internationale de Protection des Intérêts 
Privés en Russie fut ouverte k Paris, le 10 juin i920, sous 
la présidence de M. Nouions. Ont pris part à cette Confé- 
rence les pays suivants : l'Angleterre, la Relgique, le 
Danemark, l'Espagne, la France, la Hollande, l'Italie, 
la Norvège, la Suède et la Suisse. 

Afin d'éviter tout équivoque sur la nature de Taotion 
qu'elle se propose d'eMreprendre, la Conférence Interna^- 
tionale de Protection des Intérêts Privés en Russie adopta 
préalablement à toute discussion la résolution suivante : 

<L Ayant uniquement pour objet de défendre les intérêts 
privés, la conférence ne prétend pas s'immiscer dans le règle- 
ment de questions politiques qui dépassent sa compétence. 
Elle a cependant le devoir de préciser les conditions qui seules 
peuvent servir de base à la reprise dé rapports économiques 
sains et durables avec la Russie et de tirer du principe du ras-» 
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pect des droits acquis et de robligation de réparer les dom- 
mages causés par la violation de ces droits, leurs conséquences 
natqreUes. 

€ La Conférence Internationale adopte dans ce but les con- 
clusions de la Conférence tenue à Genève du 12 au 17 avril 
4920 entre les délégués danois, hollandais, norvégiens, sué- 
dois et suisses en ce qui concerne la nature juridique etTénu- 
mération des dommages à réparer, étant entendu que cette 
énumératîon n'est pas limitative. 

« Comme Qondi tiens nécessaires de tout accord que la Rus- 
sie ou tout Etat comprenant des territoires détachés de la 
Russie de 1914, serait amené à conclure, la Conférence place 
en tout premier lien : 

€ a) La reconnaissance expresse de tous les traités et enga- 
gements (par exemple, des contrats d'émission des Emprunts 
et des contrats de concession) passés par les autorités rus-es 
centrales ou locales, antérieurement au 25 octobre/7 novembre 
1917. 

€ b) Le rétablissement intégral des biens, droits et intérêts 
des ressortissants des Etats intéressés lésés de quelque façon 
que ce soit, notamment par suite de oommunisation, de natio- 
nalisation ou d'exploitation forcée, et le versement d'une in- 
demnité équitable lorsque ce rétablissement se heuitera à une 
impossibilité de fait. 

< Enfin, d'une manière générale, les accords sus-visés de- 
vront assurer la réparation de tous les dommages causés à des 
étrangers dans leurs personnes ou dans leurs biens par la 
violation des principes reconnus du droit des gens ou par la 
violation des Traités internationaux. 

< En présentant ces revendications, la Conférence est con- 
vaincue que la reconnaissance loyale des principes qu'elle pose 
facilitera la reprise d'une collaboration active de la technique 
et du capital étrangers indispensables au relèvement écono- 
mique de la Russie. » 

Après avoir voté cette résolution, la Conférence aborda 

l'examen des projets présentés par la Délégation française* 

La discussion rallia l'unanimité des Délégations sur le 
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principe de la priorité des créances des Porteurs par rap* 
port aux créances d'Etat à Etat. 

Ce principe a été ainsi précisé par le Délégué français 
M. de Closières « Les avances faites par l'Angleterre 
ou la France k la Russie au cours de la guerre consti- 
tuent des dépenses effectuées dans l'intérêt commun des 
Alliés qui doivent prendre rang après les créances 
privées ». 

La Conférence, après avoir examiné et commenté dans 
un sens favorable les grandes lignes des projets français, 
ne s'est pas prononcée définitivement k leur sujet. « Consi- 
dérant qu'un accord unanime entre tous les Gouverne- 
ments paraît seul de nature k obtenir un résultat efficace »> 
elle vota une résolution qui préconise l'institution d'un 
organe international ayant pour tâche de réaliser les 
vœux exprimés par la Conférence (1). 

En commentant leurs projets, les Délégués français 
ont k plusieurs reprises déclaré que « les créanciers de la 
Russie ont le plus grand souci de ne pas porter par leur 
projei atteinte k la souveraineté de l'Etat russe. . » 

Les travaux de la Conférence ont dans une certaine me- 
sure influencé la politique des Etats créanciers de la Russie. 

La note adressée par le Gouvernement français au Gou- 
vernement britannique le 25 novembre 1920 et que nous 
avons déjk citée (2), contient notamment dans sa seconde 
partie, plusieurs suggestions inspirées par la Conférence 
Internationale de Protection des Intérêts Privés en Russie. 

Ces suggestions peuvent être ainsi résumées : 

1^ La Russie devrait s'engager k remplir tous ses enga- 
gements débiteurs k l'extérieur sans distinction ; 

(1) Ce volume était sous presse quand s'est réuni à Paris (le 10 fé- 
vrier) la deuxième Conférence Internationale pour la Protection des 
Intérêts Privés en Russie. Cette conférence confirme les résolutions 
adoptées par la Première Conférence de Juin 1920. Voir le N^ 1 du 
Bulletin d'Informations Russes publié par la Commission Grenérale 
pour la protection des intérêts Français en Russie. 

(2) Voir à l'appendice le texte intégral de cette note 
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2^ Les charges résultant de ces engagements seraient 
supporléés, après répartition^ par tous les Etats déten- 
teurs d'une fraction des territoires de l'ancien Empire 
russe ; 

3^ Des garanties effectives devraient ître obtenues, mais 
il ne devrait pas être exercé d'ingérence dans les affaires 
intérieures de la Russie ; 

4^ L'article 116 du traité de Versailles et les clauses 
analogues incluses dans les autres traités devraient être 
strictement observés ; 

5^ Les charges de la Russie devraient être réduites 
dans la mesure du possible ; 

6^ Un organe international de répartition de la Dette 
russe et de réparation des dommages est indispensable. 

Le Gouvernement britannique dans sa note du 14 juin 
1921 a répondu, en ce qui concerne les cinq premières 
suggestions en les approuvant en principe, mais en ajou- 
tant que des discussions très étendues seront évidemment 
nécessaires pour fixer les détails. Quant à la suggestion 
de là création d'un organe international, la note anglaise 
déclare que « le gouvernement de Sa Majesté donne à 
ce principe son adhésion, mais il considère que l'orga- 
nisme international doit être composé de représentants 
des pays qui sont prêts , soit à reconnaître la validité du 
premier traité de caractère général conclu avec le gou- 
vernement des Soviets de Russie, soit à participer à ce 
traité ». 

' La note anglaise du 14 juin 1921 est, en matière de la 
Dette russe, la dernière manifestation de la politique des 
États créanciers y précédant la nouvelle phase dans cette 
question inaiigurée par le télégramme du 20 octobre 1921 
de Tchitchérine au Gouvernement britannique qui pro- 
posa à reconnaître, dans certaines conditions, la Dette 
russe d'avant-guerre. 

Avant d'aborder l'exposé de la situation créée par ce 
changement de la politique du Gouvernement des Soviets» 



86 LA DETTE PUBLIQUE RUSSE 

nous examinerons |)ius spécialement deux questions se 
rapportant au problème de la Dette publique russe et 
figurant parmi les conditions considérées par le Gouverne- 
ment français, dans la noie du 25 novembre 1920, comme 
essentielles pour le juste règlement des engagements 
internationaux de la Russie. 

1^ La stricte observation des clauses insérées dans le 
Traité de Versailles en faveur de la Russie. 

2^ Le principe en vertu duquel la Russie ne doit pas 
supporter seule le fardeau de la Dette publique russe. 
Tous les Etats constitués, en totalité ou partiellement, 
sur les territoires de l'ancien Empire russe doivent s'en* 
gager à assumer, chacun dans une proportion équitable, 
une fraction de la Dette de la Russie. 



LE TRAITÉ DE VERSAILLES 
ET LES INTÉRÊTS FINANCIERS DE LA RUSSIE. 

Les Étdts et les Groupements des Créanciers de la Rus- 
sie sont d'accord sur un point essentiel du problème de 
la Dette russe : s'ils sont unanimes à exiger que la Rus- 
sie remplisse strictement tous ses engagements débi- 
teurs à l'extérieur, ils jugent, d'autre part, que toutes les 
clauses insérées en faveur de la Russie, dans les traités 
qui ont terminé la Grande Guerre, doivent être scrupu- 
. leusement observées. 

Les clauses touchant les intérêts financiers de la Rus- 
sie ont été inscrites dans la Convention de TArmistice 
avec l'Allemagne et dans le Traité de Versailles. La partie 
essentielle de ce?^ clauses a été reproduite dans les Traités 
de Saint-Germain-en-Laye (avec l'Autriche), de Trianon 
(avec la Hongrie) et de Neuiily-sur-Seme (avec la Buiga- 

.rie). 

La Convention de TArmistice qui termina la Grande 
Guerre a, sur deux points, touché aux intérêts financiers 
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liés à la RuBsie. En vertu de l'article 15 de la Convention, 
rÂllemagne a renoncé au Traité de Brest-Litovsk et aux 
traités complémentaires, et l'article 19 obligea l'Allemagne 
à restituer l'or russe reçu avant l'armistice, en vertu de la 
Convention Financière Complémentaire conclue par elle 
avec le Gouvernement des Soviets. L'article 19 déclara, 
notamment, que cet or doit être remis aux Alliés et pris 
en charge par eux jusqu'à, la signature de la Paix. En 
effet, l'Allemagne a remis aux Alliés l'or reçu desbolche*- 
viks, et cet or fut déposé k la Banque de France. 

Pendant les travaux de la Conférence, qui élabora le 
Traité de Paix signé à Versailles le 29 juin 1919 entre 
les Puissances alliées et associées et l'Allemagne, la 
Russie n'avait pas de Gouvernement reconnu de jure par 
les Puissances et ne pouvait pas participer à ses travaux 
par ses représentants. La défense des intérêts de la 
Russie, en ce qui concerne les travaut et les décisions de 
la Conférence de la Paix, a été assumée par la Conférence, 
politique russe qui siégeait à Paris et qui représentait les 
Gouvernements de l'amiral Koltchak et du général 
Denikine. Une Commission spéciale économique et fiûan* 
cière fut formée auprès de la Conférence politique pour 
l'étude de toutes les questions d'ordre économique et 
financier intéressant la Russie et soulevées par les travaux 
de la Conférence. 

La Conférence politique russe, au fur et à mesure des 
travaux de la Conférence de la Paix« exposait — dans des 
Notes et dans des Aides-Mémoires — le point de vue 
russe dans les problèmes soulevés par les travaux à» la 
Conférence et intéressant la Russie, et elle s'efforçait de 
sauvegarder les intérêts de la Russie dans les traités en 
préparation. 

Dans cet ordre d'idées, la Conférence politique russe, 
dans TAide-Mémoire remis au Président de la Conférence 
de la Paix, le 9 avril 1919, demandait l'insertion dans le 
Traité de Paix avec l'Allemagne d'une cla^se spéciale: 
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(c assurant et la Russie et à ses ressortissants tous les 
droits, avantages et privilèges» résultant des conditions de 
paix, en particulier en ce qui concerne les dommages 
infligés aux personnes comme aux biens (réparations, 
restitutions, pensions, allocations, etc..) ainsi que la 
participation, sur le même pied que les Grandes Puis- 
sances alliées et associées, dans toutes les institutions 
de contrôle, d'exécution et toutes autres prévues par le 
Traité de Paix. » 

En même temps, l'Aide-Mémoire en question suggérait 
la prise en garde par les Alliés des biens et des droits 
qui devraient être, en vertu du Traité, assurés à la Rus- 
sie, jusqu'au moment où sera formé un Gouvernement 
National Russe reconnu par les Puissances. Ceci devait 
naturellement s'appliquer aussi à Tor restitué à TAlle- 
magne par les bolcheviks et remis aux Alliés en vertu 
des dispositions de l'armistice. 

Le Traité de Versailles touche aux intérêts financiers de 
la Russie dans les articles 116, 259, 260 et 292 des Sec- 
tions IX et X, reproduits dans les traités de Saint-Ger- 
main, de Trianon et de Neuilly. 

L'alinéa 2 de l'article 116 déclare : « Conformément aux 
dispositions insérées aux articles 259 et 292 des parties IX 
{Clauses Financières) et X {Clauses Économiques) du pré- 
sent Traité, l'Allemagne reconnaît définitivement Tannula- 
tion des Traités de Brest-Litovsk, ainsi que de tous autres 
traités, accords et conventions passés par elle avec le 
Gouvernement màximaliste en Russie ». 

Le paragraphe 6 de l'article 259 dit que l'Allemagne 
(c s'engage à transférer aux principales Puissances alliées 
et associées tous instruments monétaires, espèces, valeurs 
et instruments négociables ou produits qu'elle a reçus en 
exécution des traités susdits » (1). 

Le paragraphe 7 du même article 259 ajoute : « Les 

(1) Traité de Brest-Litovsk et Traités complémentaires. 
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sommes en espèces et instraments monétaires, valeurs et 
produits quelconques, qui doivent être livrés, payés ou 
transférés en vertu des stipulations du présent article, 
seront employés par les principales Puissances alliées ou 
associées suivant des modalités k déterminer ultérieure- 
ment par lesdites Puissances ». Ces dispositions s'ap- 
pliquent à l'or restitué par les Allemands aux Alliés et 
déposé à la Banque de France. Aucune décision n'a été 
prise jusqu'à ce jour parles Alliés pour régler, en confor- 
mité avec le paragraphe 7 de l'article 259, le sort de cet 
or. Aucune solution de cette question n'est admissible en 
dehors du transfert de cet or au futur Gouvernement Natio- 
nal de Russie, en conformité d'ailleurs avec les dispositions 
du Traité de Versailles qui, en annulant le Traité de Bu- 
carest, obligea l'Allemagne à restituer à la Roumanie tous 
les instruments monétaires, espèces, etc.. reçus en vertu 
de ce traité (art. 239). 

La question des droits de la Russie a obtenir de l'Alle- 
magne les restitutions et les réparations est réglée par 
Fart. 116 du Traité de Versailles dont l'alinéa 3 déclare : 

« Les Puissances alliées et associées réservent expressé- 
ment les droits de la Russie à obtenir de FAUemagne 
toutes restitutions et réparations basées sur les principes 
du présent traité. » 

L'examen des droits effectifs que les dispositions de cet 
article confèrent à la Russie, en matière de réparations et 
restitutions, démontre le caractère illusoire de ces droits. 

En effet, la réalisation des droits de la Russie sur toutes 
restitutions et réparations, basés sur les principes du 
traité, peut évidemment être réalisée seulement à condi- 
tion qu'il y ait en Allemagne des ressources sur lesquelles 
ces réparations et restitutions puissent être prélevées. 

En d'autres termes, si Ton réserve à la Russie le droit 
d'être indemnisée par l'Allemagne, il faut en même temps 
réserver les fonds sur lesquels ces prélèvements pourront 
s'effectuer. Or, en étudiant les clauses financières du 
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traité^ Ton arrive à la conclusion que le montant des 
réparations et restitutions duei^^ par rAUemagne aux Alliés 
et Associés devant être adéquat au maximum de la capa- 
cité financière de rAllemagne, il ne restera^ théorique- 
ment et pratiquement^ en dehors des charges financières 
qui pèseront sur ce pays en vertu du Traité de Versailles 
aucun excédent de ressources sur lequel pourraient 
être prélevées les indemnités dues k la Russie en vertu 
de l'article 116. 

Par conséquenti pour que la Russie puisse obtenir de 
TAllemagne la part des réparations qui lui est due, il 
fallait dès le début inscrire cette part dans le total des 
indemnités dues par TAUemagne aux Alliés. 

L'analyse des clauses financières du Traité de Versailles 
perpiet d'affirmer^ de la manière la plus catégorique» que 
seule la réalisation de cette condition pouvait sauvegar^ 
der efficacement les intérêts financiers de la Russie. 

En effet, dans Tarticle 252^ il est admis que « les res- 
sources de TAllemagne ne sont pas suffisantes — en 
tenant compte de la diminution permanente de ces res^ 
sources qui résulte des autres dispositions du présent 
traité — pour assurer complétera réparation de toutes 
ces pertes et de tous ces- dommages* » 

Cette insuffisance une fois constatée, le Traité de Ver- 
sailles a résolu le problème des réparations en exigeant de 
r Allemagne un total qui représente la limite extrême de* 
sa capacité de paiements, selon la formule employée dans 
la lettre. d'envoi au Président de la Délégation allemande 
par le Président de la Conférence de la Paix, k savoir: 
« L'Allemagne doit entreprendre une œuvre de répara- 
tion jusqu'à l'extrême limite de sa capacité..... » 

Par conséquent, les droits de la Russie aux réparations 
et restitutions ne pouvaient être effectivement assurés 
que dans le cas où la part de la Russie aurait été déter- 
minée au moment où furent fixées les parts auxquelles 
chaque allié avait droit sur les versements en espèces et 
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livraisons en nature dus par l'Aliemagne en vertu du 
traité. 

Cette thèse fat exposée par la Conférence Politique 
Russe dans l'Aide-Mémoire remis au Conseil Suprême des 
Alliés la veille de la Conférence de Spa qui devait fixer 
la part des Alliés dans les versements de l'Allemagne 
effectués k titre de réparations. 

Le Conseil Suprême n^a pas tenu compte de ces coiûsi- 
dérations^ et l'article premier de l'Arrangement de Spa, en 
date du 16 juillet 1920» qui fixait les proportions suivant 
lesquelles devaient être réparties les sommes reçues de 
l'Allemagne, ne mentionne pas la Russie parmi les États 
participant à la réparlition. 

La non-admission de la Russie au nombre des Puis- 
sances parmi lesquelles sont répartis les versements de 
l'Allemagne équivaut à Texclusion de la Russie de toute 
indemnisation* 

Les prestations de TAUemagne dues en vertu du Traité 
de Versailles comprennent : les paiements en espèces» les 
livraisons en nature et les restitutions. ^ 

Le montant des paiements en espèces a été fixé par la 
Commission des Réparations» (article 223 du Traité de 
Versailles)» par l'Etat des paiements notifié le 5 mai 1921 
<c prescrivant les époques et les modalités pour garantir et 
étendre l'entière obligation de l'Allemagne au titre de 
réparations »* Bien que cet état de paiements constituât 
déjà une remise à l'Allemagne d'une partie de sa dette 
telle qu'elle résulterait d*une stricte application des 
Clauses Financières du Traité de Versailles» TAUemagne 
notifia et la Commission des Réparations, le 15 décembre 
1921» qu^elle n'était pas en état de faire face à ses deux 
prochaines échéances du 15 janvier et du 15 février 1922. 

Puisque l'Allemagne déclare se trouver dès maintenant 
dans l'impossibilité de s'acquitter de ses obligations envers 
les alliés en ce qui concerne les paiements en espèces» il est 
évident que les droits de la Russie réservés par l'art. 116 
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k recevoir de rAUemagne des versements en espèces de- 
viennent illusoires. 

Quant aux livraisons en nature^ une grande partie en 
a été déjà effectuée (bateaux marchands, animaux, ma* 
chines, câbles sous<marins, matières colorantes, produits 
chimiques^ houille, etc..) et entièrement répartie entre 
les Alliés sans qu'aucune part soit attribuée ou réservée a 
la Russie. 

Ainsi les clauses du Traité de Versailles relatives aux 
obligations de rAUemagne de réparer les pertes des ma- 
rines marchandes des Alliés pendant la guerre (Annexe III 
de la Partie VIII du traité) établissent le droit des Al- 
liés à obtenir de l'Allemagne le remplacement « tonneau 
par tonneau de tous les navires de commerce et de pêche 
perdus ou endommagés par fait de guerre ». En exé- 
cution de ces stipulations, le Gouvernement allemand 
cède en toute propriété aux Gouvernements alliés et as- 
sociés : 

Tous les navires de 1.600 tonnes brutes et au-dessus 
appartenant à ses ressortissants ; 

La moitié en tonnage des navires (de ses ressortis- 
sants) dont le tonnage brut est compris entre 1.000 et 
1.600 tonnes ; 

Le quart en tonnage des chalutiers k vapeur et autres 
bateaux de pèche (de ses ressortissants). 

On n'a laissé, par conséquent, à l'Allemagne, de ce 
qui peut actuellement lui rester, aucun navire de fort ton- 
nage et même de tonnage moyen, les navires de 1.000 à 
1.600 tonnes devant être considérés, dans l'état présent 
des flottes maritimes, comme du petit tonnage. 

On laissa à l'Allemagne seulement une partie des 
navires de petit tonnage, simples caboteurs, ce qui repré- 
sente bien peu de chose dans l'ensemble de la flotte 
marchande d'avant-guerre. 

Par conséquent, le Traité de Versailles, comme l'écrivait 
justement le rapporteur du Traité de Paix h. la Chambre^ 
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des Députés» M. Dubois^ coasaere « Taiiéantissement de 
la flotte marchande de T Allemagne ». 

En vertu des dispositions du Traité de Versailles, PAl- 
lemagne livra aux Alliés 2.100.000 tonnes qui furent 
entièrement répartis entre les Alliés selon des accords 
conclus par l'Angleterre avec l'Amérique, l'Italie, le 
Japon et la France. La Russie, qui a perdu du fait de la 
guerre 180.000 tonneaux, n'a pas participé à cette répar- 
tition et n'a rien obtenu. 

Les mêmes considérations peuvent être invoquées en 
ce qui concerne d'autres stipulations de la partie finan- 
cière du Traité de Versailles, celles notamment relatives 
à la répartition des câbles sous*marins appartenant à TÀI- 
lemagne {Annexe F//), celles relatives à la livraison aux 
Alliés par l'Allemagne de la houille et des produits chi- 
miques et pharmaceutiques [Annexe VI). Dans toutes ces 
parties du traité, les réparations et restitutions ont été 
calculées en tenant compte des limites extrêmes de la 
capacité de paiement de TAllemagire. 

La Russie ne peut donc conserver l'espoir de toucher 
de l'Allemagne les indemnités qui lui sont dues en vertu 
de l'article 116 du Traité de Versailles, étant donné que 
sa quote-part n'a pas été inscrite parmi les réparations et 
les restitutions réclamées par les Alliés aux Allemands. 
En employant une comparaison simple, l'article 116 cons- 
titue une deuxième hypothèque sur l'avoir de l'Allema- 
gne, tandis que la première hypothèque appartenant aux 
Alliés ne peut pas être réalisée. 

Dans ces conditions, la confirmation des droits de la 
Russie aux réparations qu'on trouve dans la note présen- 
tée par le Gouvernement français au Gouvernement bri- 
tannique le 25 novembre 1920 ne constitue pour la Russie 
qu'une satisfaction de pure forme. 

Enfin, l'analyse de l'article 260 fournit une preuve de 
plus de la façon dont les intérêts financiers de la Russie 
ont été négligés par le Traité de Versailles. 
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L'article 260 de la Section IX du Traité de Versailles 
déclare : 

« Sans qu'il 6oit porté atteinte à la renonciation par TAlle- 
magne, en vertu du présent traité, à des droits lui aî)parte- 
nant ou appartenant à ses nationaux, la Commision des Répa- 
rations pourra, dans le délai d'un an à compter de la mise en 
vigueur du présent traité, exiger que l'AHemagne acquière 
tous droits ou intérêts de ressortissants allemands dans toute 
entreprise d'utilité publique pu dans toute concession en Rus- 
sie, en Chine, en Autriche, en Hongrie, en Bulgarie, en. Tur- 
quie, dans les possessions et dépendances de ces Etats, ou 
sur un territoire qui , ayant appartenu à l'Allemagne ou à ses 
Alliés, doit être cédé ou administré par un mandataire en 
vertu du présent traité ; le Gouvernement allemand devra, 
d'autre part, dans un délai de six mois h compter' de la date 
de la demande, transférer à la Commission des Réparations 
la totalité de ces droits et intérêts que l'Allemagne peut elle- 
même posséder b. 

c L'Allemagne supportera la charge d'indemniser ses res- 
sortissants ainsi dépossédés, et la Commission des Répara- 
tions portera au crédit de l'Allemagne, à valoir sur les 
sommes dues au titre des réparations, les sommes corres- 
pondant à la valeur des droits et intérêts transférés, telle 
qu'elle sera fixée par la Commission des Réparations. Le Gou- 
. vernement allemand, dans un délai de Mx mois à dater de lamise 
en vigueur du présent traité, devra communiquer à la Com- 
mission des Réparations la liste de tous les droits et inté-» 
rets en question, qu'ils soient acquis, éventuels, ou non 
encore exercés, et renoncera en faveqr des Puissances alliées 
et associées, en son nom et celui de ses ressortissants, à 
tous droits et intérêts susvisés qui n'auraient pas été men- 
tionnés sur la liste ci-dessus >. 

Par conséquent» l'article 260 place la Russie, en ce qui 
concerne la liquidation des intérêts allemands dans les en* 
treprises d'utilité publique et dans les concessions en Rus- 
sie, dans la même situation que les États vaincus ou que 
la Chine, qui se trouve sous le contrôle financier étranger. 
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Tandis que, en vertu de l'article 297 du Traité de Ver- 
sailles, tous les alliés et associés ont le droit dç retenir et 
de liquider conformément k leurs lois, tous les biens, 
droits et intérêts appartenant sur leur territoire à des 
ressortissants allemands et de disposer du produit de la 
liquidation, Tarticle 260 détermine — en ce qui concerne 
la Russie •— le droit de la Commission des Réparations 
d'exiger de TAUemagne la liquidation de ses intérêts 
en Russie et la remise de ces intérêts à la Commission des 
réparations qui les affectera au fonds général des 
réparations. 

L'article 260 est contraire aux droits souverains de la 
Russie qui seule a le droit de liquider les biens des ressor- 
tissants ennemis et de leur donner la destination qu'elle 
considérera comme utile. 

Ce droit de la Russie de disposer des intérêts et des 
biens que les ressortissants des pays ennemis pourraient 
posséder sur le territoire russe a été — plus spécialement, 
en ce qui concerne les titres de la Dette russe — affirmé 
par le projet présenté au nom de la Délégation française 
h la Conférence des Groupements des Créanciers russes, 
tenue à Paris au mois de juin 1920. 

L'alinéa 2 de la Section IX de ce projet déclare : <c Les 
ressortissants de TAllemagne, de l'Autriche, etc., ne 
peuvent bénéficier des dispositions du présent traité, leurs 
droits devant entrer en compensation du montant des 
restitutions et réparations que la Russie pourra exiger, 
conformément à l'article 116 du Traité signé et Versailles. » 

Cette interprétation de l'article 260, laquelle nous parait 
la seule équitable et la seule conforme aux dispositions 
mêmes du Traité de Versailles, n'est pas acceptée par la 
Commission des Réparations, qui coosidëre que les sommes 
retirées de la liquidation des biens et intérêts en Russie 
des ressortissants des pays ennemis, énumérés dans l'ar- 
ticle 260, doivent être versées dans le Fonds général des 
réparations auquel la Russie ne participa pas. 
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En exécution de l'article 260 du traité et k la demande 
de la Commission des réparations, le Gouvernement alle- 
mand, par un avis daté du 17 mars 1920, a bloqué les 
droits et intérêts visés par cet article et en a postérieure- 
ment prescrit la déclaration. Les résultats de ces déclara- 
tions ont été communiqués le 17 décembre 1920 par la 
Kriegslasienkommission à la Commission des réparations. 
La Kriegslastenkommission a notamment communiqué à 
la Commission des réparations la liste suivante des titres 
russes bloqués en vertu de l'article 260 : 

1. Aktiender Petersburger Ëlektrizitâtswerke. 

2. Ëlektrische Kraft Baku Aktien. 

3. Aktien der Arthur Koppel A. G. in Petersburg (Trinkwas- 
ser^ersorgnung der Stadt Baku). 

4. Aktien der Moskauer Oesellschaft fur ëlektrische Kraflû- 
bertragung Moskau. 

5. Aktien der Moskauer AktieDgesellschaft fur ëlektrische 
Kraftûbertragung in St. Petersburg-Bogorodsk. 

6. Anteile an dem russischen Syndikat zwecks Verstaatli- 
chung der L und II. Moskauer Tramway-Gesellschaft. 

7. Aktien Donetz-Juryevka. 

8. Aktien der Russisch-Baltischen Dampfscbiffahrts-A. 6. 
in Riga. 

9. Aktien der Rigaer Strassenbahn. 

10. Aktien der Moskau-Smolensk Ëisenbahn. 

11. Aktien der Amur Dampfschiffgeseilschaft in Petersburg» 

12. Aktien der Sûdost-Ëisenbahn. 

13. Aktien der Dânisch-Russischen Dampfergesellschaft. 

14. Aktien der Kiewer stâdtischen Ëisenbahn; 

15. Aktien der Sàmoijet-Schiffahrtsgesellschaft in Peters- 
burg. 

16. Aktien der Moskan-Kasan Ëisenbahn. 

17. Aktien der nt^rdlicben Doneisenbahngesellschaft. 

18. Aktien der Moskau-Kiew-Woronesch Ëisenbahn. 

19. Anteile der Achterbinsk-Dampschiffahrtsgesellschaft. 

20. Aktien der Moskau-Rjsisan Ëisenbahn. 
â1 . Aktien der Rjsisan-Koslow Ëisenbahn. ' 
22. Aktien der Wladikawkas Ëisenbahn. 
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23. Aktien der Wolga-Buguima Eisenbahn. 

24. Aktien der Gesetischaft der liviâûdiscben Zufuhrbahnen 
in Walk. 

25. Aktien der Ovanienburger elektrischen Bahn. 

26. Aktien der Rybinsk Eisenbahn. 

27. Anteile der Moskau-Smolensk Eisenbahn. 

28. Genusscheine der baltischen Ëisenbahnaktiengesell- 
scbafl. 

29. Genusscheine der Ryajsk-Wîasma Eisenbahn. 

30. Aktien der Ural Nord-Ëst Eisenbahn. 

31. Aktien der TAltaï-Eisenbabn. 

32. Aktien der d'Arys-Vierny Eisenbahn. 

33. Genusscheine der Donetz-Eisenbahn. 

34. Aktien der russischen A. E. G. 

35. Aktien der Petersburger Geseilschaft fur elektrische 
Beleuchtung. 

36. Aktien derKiewer ElektriztâtsgesellBChaft. 

37. Eiektrizitàtswerk Dûnaburg. 

38. Aktien der Russischen A. G. Siemens-Schuckert, St Pe- 
tersburg. 

39. Aktien der russischen elektrotechnischen Werke Sie- 
mens und Halske, St. Petersburg. 

, 40. Aktien der Eisenbahn Kursk-Kiew. 

41. Anteile der Dampfschiffgeseilschaft A. Augsburg^ Riga. 

42. Aktien der Ersten Moskauer Trambahn. 



Cette liste a donné lieu à dé nombreuses observations 
de la part de la Commission des réparations : notamment, 
par une interprétation restrictive donnée au mot « con- 
cessions », le Gouvernement allemand excluait de l'appli- 
cation de l'article 260 les exploitations des mines et de 
pétrole ; de même, il n'avait compris dans ses listes que 
les actions et avait écarté les obligations. 

La Commission a décidé qu^elle se ferait transférer par 
rAUemagne la totalité des droits et intérêts dans les listes 
soumises par la Kriegslastenkommission. En outre, elle a 
notifié h celle-ci qu'elle ne pouvait se contenter desdites 
listes: le Gouvernement allemand devra notamment fournir 
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le détail des obligatiohs ainsi que de tous les droits et inté- 
rêts allemands dans les concessions minières etpétrolifères* 

La Commission des réparations a publié un communi- 
qué déclarant qu'elle tiendra les valeurs remises par l'Al- 
lemagne à la disposition des Puissances alliées qui désire- 
ront les acquérir et qu'elle assurera la gestion des valeurs 
qui ne seraient pas immédiatement réclamées par lesdites 
Puissances. 

Par conséquent^ une grande partie des droits et des inté- 
rêts des Allemands en Russie, — cette seule ressource qui 
pouvait rester èi l'Etat russe pour compenser le montant 
des restitutions et réparations exigibles conformément h, 
l'article 116 du Traité de Versailles, — servira à accroître 
le Fonds Général des Réparations^ sans profit aucun pour 
la Russie. D'autre part, ces droits peuvent passer à des 
États dont la politique et les visées peuvent ne pas con- 
corder avec les intérêts bien compris de l'État russe. 

L'analyse des articles 116, 259, 260 et 292 du Traité de 
Versailles nous a démontré que les intérêts financiers de la 
Russie ne sont pas sauvegardés par ce Traité. 

Les États créanciers de la Russie, en demandant que 
l'État russô remplisse toutes ses obligations résultant de 
ses engagements débiteurs à l'extérieur, reconnaissent en 
même temps que les dispositions insérées en faveur de la 
Russie dans les traités ayant terminé la Grande Guerre 
doivent être strictement observées. 

Ces deux conditions, considérées par les États créan- 
ciers comme essentielles pour le juste règlement de la 
question de la Dette publique de la Russie, sont en effet 
intimement liées : il existe une corrélation nécessaire entre 
les avances interalliées faites pour les besoins de la lutte 
commune contre l'ennemi commun et les avantages résul- 
tant de ls( victoire. 
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Si les États qui ont participé aux droits et avantages, 
assdf es aux Alliés par les Traités de Paix revendiquent une 
distinction entre les dettes d'avant-guerre et les avances 
pour les besoins de la guerre et considèrent ces dôrniètes 
comme << des dettes politiques devant recevoir une solu- 
tion politique », cette distinction s'applique avec encore 
plus de raison aux avances pour les besoins de la guerre 
faites par les Alliés à la Russie, tant que la participation 
de la Russie, sur le même pied que les Puissances alliées, 
dans tous les droits et avantages résultant des Traités de 
Paix ne lui sera pas effectivement garantie. 



REPARTITION DE LA DETTE 

ENTRE LES ÉTATS CONSTITUÉS SUR LES TERRITOIRES 

DE L'ANCIEN EMPIRE DE RUSSIE 

Une autre condition que les Etats et les groupements 
des créanciers de la Russie considèrent comme essentielle 
pour le juste règlement des engagements internationaux de 
la Russie est la répartition — entre tous les Etats constitués, 
en totalité ou partiellement, sur les territoires de l'ancien 
Empire russe — des charges résultant de la Dette russe. 

Le principe de cette répartition n'a pas trouvé d'applica- 
tion dans les traités conclus entre le Gouvernement des 
Soviets et les différents Etats qui se sont,, en partie ou en 
totalité, formés sur le territoire de l'ancien Empire russe. 

A ce point de vue et sous réserve générale à l'égard de 
la validité pour le futur gouvernement Russe, de pareilles 
Conventions, lé Traité conclu à Riga, le 18 mars 1921 
entre la Pologne et le Gouvernement des Soviets présente 
un intérêt particulier. 

L'article XIX du Traité de Paix de Riga stipule : 

a La Russie et rUkrainO dégagent la Fologbe dé toute res* 
pOnsabilité relativement aux dettes de toute loties de l'ancien 
Empire russe (notamment des obligations résultant de i'émis-< 
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.sion du papier-monnaie^ des bons du Trésor, des obligations, 
séries et certificats de la Trésorerie russe)^ relativement aux 
emprunts extérieurs et intérieurs de l'ancien Empire russe, 
aux garanties données aux établissements et entreprises, aux 
emprunts garantis desdits établissements et entreprises, à 
l'exception des garanties concernant les entreprises et établis- 
sements situés sur le territoire polonais »• 

En vertu de cet article, la République polonaise est, 
par conséquent, entièrement libérée de lobligation de 
prendre à sa charge une part de la Dette publique russe. 

Une pareille disposition est contraire aussi bien aux 
principes universellement reconnus du droit international, 
qu'à tous les précédents, connus dans l'histoire, des rela- 
tions entre les peuples. Elle lèse gravement les intérêts de 
la Russie et de ses créanciers étrangers et se trouve en 
contradiction absolue avec les obligations prises par la 
Pologne envers les Alliés d'après le Traité de Versailles 
(Traité avec la Pologne, annexé au Traité de Versailles). 

Les plus hautes autorités du droit international, tels 
que Despagnet, Henri Bonfils, Paul Fauchille, René Poi- 
gnet et autres, considèrent que le nouvel État formé par 
la séparation d'une province ou par la destruction du 
lien de vassalité doit équitabiement supporter une part 
de la Dette publique de TÉtat dont il était une fraction. 

Ce principe devait inconsteslablement être appliqué 
pour délimiter les intérêts financiers de la Pologne et de 
la Russie. 

La séparation entre la Pologne et la Russie ne résulte 
pas d'une conquête par les armes et ne constitue pas une 
désannexion par la force. Elle s'accomplit h Tamiable 
conformément h. la décision du Gouvernement légal de la 
Russie. Elle est antérieure au coup d'État bolcheviste. 

Mais, même s'il s'agissait, non d'une séparation h l'a- 
miable, mais d^une désannexion par la force, la situation, 
selon les plus grandes autoritéd du droit internationnal, 
œ serait pas modifiiée. 
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' « Il est juste et rationnel, dit M. Despagnet (1), dans 
son Cours de droit international, que TEtat annexant 
prenne une part des dettes g;énérales de l'Etat démembré, 
proportionnelle à Timportance de l'annexion qu'il réalise 
à son profit. » ' 

C'est aussi Fopinion de M. Bonfils (2) qui affirme que 
« l'Etat au profit duquel se réalise l'annexion doit sup- 
porter la part contributive du territoire annexé dans la 
Delte publique de l'Etat cédant ». 

Ces principes ont trouvé leur application dans les nom- 
breux traités qui ont mis fin à la Guerre mondiale, tels que 
les Traités de Versailles, deSaint-Germain,deTrianon,etc. 

Ainsi l'article 254 du Traité de Versailles stipule : 
« Les Puissances auxquelles sont cédés des territoires 
allemanl s devront, sous réserve des dispositions de l'ar- 
ticle 255, assumer le paiement de : 

« 1*> Une part de la Dette de l'Empire allemand, telle 
qu'elle était constituée» le l®"" août 1914, et calculée en 
prenant pour base la moyenne des trois années financières 
1911, 1912, 1913, d'après le rapport existant entre telle 
catégorie de revenus dans le territoire cédé et les revenus 
correspondants de la totalité de l'Empire allemand qui 
seront désignés par la Commission des Réparations comme 
donnant ta juste mesure des facultés respectives de paie- 
ment des territoires cédés ». 

On trouve des dispositions analogues dans le Traité de 
Saint-Germain. 

Une exception à ce principe général, qui sert de base 
aux clauses financières desdits traités, est constituée par 
le cas de la désannexion de l'Alsace et de la Lorraine dont 
les territoires « ont fait retour à la France francs et quittes 
de toutes les dettes publiques » (art. 55). Mais cette 
exception s'explique précisément par les conditions spé- 

(1) F. Despagnet et de Bobgk. Cours de Droit International 
Public,]^. 123 et s. 

(2) H. Bonfils, Manuel de Droit International Public y p. 117 et s. 
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ciales dans lesquelles ces territoires furent, en 1871, 
annexés par l'Allemagne, et notamment par le fait que 
TAllemagne, contrairement k tous les principes du droit 
international, refusa de prendre à sa charge aucune por- 
tion de la dette française. 

Puisque, en vertu des dispositions des Traités de Ver- 
sailles et de Saint -Germain, la Pologne a dû prendre à sa 
charge une portion de la Dette publique de TAUemagne 
et de l'Autriche, pays ennemis qiii furent forcés k recon* 
naître Tindépendançe de la Pologne comme conséquence 
de la yictoire des Alliés, comment pourrait-on admettre 
que la Pologne soit exempte des charges résultant d'une 
quote-part de la Dette publique de la Russie, pays -qui a 
supporté les plus grands sacrifices dans la guerre mon- 
diale et qui a ainsi contribué de la manière la plus efficace 
à la constitution de l'Éiat polonais ? 

La disposition qui dégage la Pologne de toute respon- 
sabilité relativement k la Dette publique de l'ancien Empire 
russe lèse gravement, comme nous Tavons dit, les inté- 
rêts financiers et économiques de la Russie. 

' En efiet, les dettes contractées par un État profitent, 
comme règle générale, in globo, k toutes les parties de son 
territoire. En particulier, en ce qui concerne la partie 
russe de la Pologne, celle ci profita largement de l'essor 
de la vie économique du pays qui résulta en partie de la 
manière dont l'État russe utilisa les sommes provenant 
des emprunts publics. 

Les emprunts conclus par la Russie k l'étranger pendant 
les quarante dernières années qui ont précédé la guerre 
ont puissamment contribué k la réalisation des points es- 
sentiels de sa politique économique et financière : constitu- 
tion^ des voies ferrées, réforme monétaire, développement 
de rinduâtrie. Les provinces polonaises en ont largement 
bénéficié. Le réseau ferré a pris un développement particu- 
lièrement rapide et intense dans les provinces polonaises, 
par comparaison avec les autres parties de ,1a Russie. En 
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4911, TEmpire rasse (y compris la Finlande) comptait 
12 kilomètres de voies ferrées par mille kilomètres carrés 
contre 26,6 kilomètres dans les provinces polonaiseis. 

La réforme monétaire, ayant stabilisé le cours du rouble» 
a rendu possible TafElux de capitaux étrangers dont la Po- 
logne^ et notamment son industrie, ont particulièrement 
profité. La politique de l'encouragement k l'industrie, que 
rÉtat pratiquait sous diverses formes et qui a coûté au Tré- 
sor russe des sommes extrêmement élevées, a grandement 
contribué k l'essor industriel des provinces polonaises. 

En même temps, en ce qui concerne la partie des em- 
prunts utilisée pour la défense nationale, il faut constater, 
abstraction faite des considérations politiques et mili- 
ta ires, qu'elle a été dépensée en large mesure sur le terri- 
toire polonais (construction de forteresses, entretien des 
troupes, etc.). Elle a, par conséquent, profité au relève- 
ment du bien-être des populations polonaises. 

En dehors de toutes considérations politiques, on cons- 
tate que la Pologne s'est fortement développée au point 
de vue économique ppndant la période oii elle faisait par- 
tie de l'État russe. Le fait que la Pologne a pu, malgré 
la perte de son indépendance» développer très largement 
ses forces productrices est prouvé, d'une manière incon- 
testable, par le tableau suivant qui compare la valeur de 
la production de Tagriculture, de la grande industrie et de 
la petite industrie de la Pologne en 1870, 1899 et 1911. Ce 
tableau est composé d'après des sources polonaises : 

... 1870 1889 1910 

Valeur de la production. ^^ ^.^^^^^^ ^^ ^^^^^^^ 



La production de l'agriculture. 660 1 . 100 1 . 800 

La production de la grande 

industrie. 170 1.550-1.700 2 280 

La productioi^ de la petite in- 
dustrie 80-130 400 630 

910-960 8.050-3.200 TcfO 
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Donc, au cours de quarante années, la valeur globale 
des branches principales du travail national de la Pologaé 
a quintuplé ; pour l'industrie, Taugmentation a été de 
1 à 13. 

Le commerce polonais a également augmenté dans 
des proportions considérables, et les banques ont pris un 
essor puissant. 

Or, malgré ces faits, qui prouvent incontestablement que 
les emprunts contractés par l'ancien Empire russe ont 
puissamment contribué à l'essor économique de la Polo- 
gne pendant la période où elle faisait partie de l'Empire 
de Russie, la République polonaise est, d'après le Traité 
de Riga, libérée de toute obligation de prendre à sa charge 
une part de la Dette publique russe. 

Le Traité de Riga lèse gravement les intérêts de la 
Russie, parce qu'il augmente très considjérablement,comm6 
nous allons l'exposer, la charge de la Dette publique qui 
incombe à la Russie. 

Le droit international connaît trois méthodes pour cal- 
culer la part de la Dette publique qui incombe au territoire 
qui se sépare d'un État : 

i^ La répartition de la dette entre les deux États peut 
avoir pour base le chiffre de la population : la dette doit 
alors être partagée d'après le rapport entre le chiffre de la 
population du territoire de l'État démembré et celui du 
territoire qui s'en est séparé ; 

2^ La répartition de la dette entre les deux États peut 
avoir pour base le territoire : la dette doit alors être par- 
tagée d'après le rapport entre la superficie de l'État démen- 
bré et celle du territoire qui s'en est séparé ; 

3<^ La répartition de la dette entre les deux États peut 
enfin avoir pour base le chiure des impôts : la dette doit 
alors être partagée d'après le rapport existant entre le 
chiffre de Fimpôt que recevait l'État démembré tout entier 
et celui que supportait, avant la séparation, le territoire 
qui s'en est détaché. 



QUESTIONS d'ordre INTERNATIONAL 105 

La dernière de ces trois méthodes est considérée comme 
la plus juste et la plus raisonnable par les plus hautes 
autorités du droit international : MM. Despagnet, Bon- 
fils» Fauchille, etc.. 

Elle a été prise pour base dans la répartition de la 
Dette dans tous les traités de paix qui ont mis fin et la 
Grande Guerre, ceux de Versailles, de Saint-Germain, de 
Sèvres, dé Triânon^ et son application est recommandée 
par le projet élaboré par la Commission générale pour 
la protection des intérêts français en Russie que nous 
avons reproduit plus haut in extenso. 

En appliquant cette méthode au calcul de la part de la 
Dette publique russe qui incombe k la Pologne, et en pre- 
nant comme base de comparaison les impôts directs (sur 
la terre, sur les maisons et sur l'industrie), nous obtenons 
le taux de 12. 6 ^/o- Le total de la Dette publique russe au 
moment du coup d'État bolcheviste atteignait 37 mil- 
liards de roubles. Donc^ la part qui incombe à la Pologne 
dépasse 4 milliards* 

De ces 37 milliards qui composaient la Dette publique 
russe, environ 11. 6 milliard représentaient la Dette exté- 
rieure ou plutôt la Dette libellée en monnaie étrangère. 
Par conséquent, en ce qui concerna spécialement la Dette 
extérieure de la Russie, la République polonaise doit 
prendre k sa charge, d'après le calcul indiqué plus haut, 
(12,6 •/o) 1.3 milliards de roubles. 

Le Traité de Riga fait donc k la Pologne un don de 4 mil- 
liards absolument injustifiable et inadmissible du point 
dé vue des intérêts de la Russie et de ses créanciers étran- 
gers et qui augmente sans raison la Dette de la Russie 
prise dans ses frontières actuelles. 

Bien plus, le Traité de Riga qui libère la Pologne de 
toute charge résultant de la Dette publique russe laisse 
subsister l'entière responsabilité de la Russie envers les 
citoyens polonais porteurs des obligations des emprunts 
publics russes. Il en résulte donc une situation inadmis* 
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sible : la Pologne reste libre de toute charge envers la 
Russie» et la Russie se trouve débitrice de la Pologne, à 
raison des titres de la Dette publique russe appartenant à 
des ressortissants polonais. 

Enfin, la disposition qui dégage la Pologne de toute 
responsabilité relativement à la Dette publique russe est 
^ contraire aux intérêts des créanciers étrangers de la 
Russie. 

En effet, cette disposition lèse non seulement les intérêts 
de la Russie, mais aussi ceux de ses créanciers, car la 
. Dette publique russe a été garantie partons les biens de 
l'ancien État russe. 

C'est pour cette raison que les Alliés ont introduit des 
dispositions spéciales dans la convention annexée au 
Traité de Versailles qu'ils ont conclue avec la Pologne. 

L'article 21 de cette convention déclare : « La Pologne 
assumera la responsabilité d'une part delà Dette publique 
russe et de tous les autres engagements financiers de 
rÉtàt russe, telle qu'elle sera déterminée par une conven- 
tion particulière entre les principales puissaùees alliées 
et associées, d'une part, et la Pologne, d autre part. Cette 
convention sera préparée par yne Commission désignée 
par lesdites Puissance^. Au cas où la Commission n'ar* 
riverait pas à un accord, les questions en litige seraient 
soumises immédiatement èi l'arbitrage de la Société des 
Nations ». 

Le point de vue d'après lequel une part de la Dette 
publique russe est mise à la charge des territoires qui se 
séparent de la Russie a été maintenu par les Alliés en 
d'autres actes analogues. 

Il a, par exemple, trouvé expression dans la convention 
conclue par le Conseil Suprême avec la Roumanie au sujet 
de l'annexion de la Bessarabie. 

Sans discuter la signification de cet acte, conclu sans 
la Russie et ne la liant par conséquent en aucune façon, 
nous ferons remarquer que cet acte stipule textuellement : 
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« La Roumanie assumera la responsabilité de la pari pro- 
portionDeile afférente à la Bessarabie dans la Dette publique 
russe et tous les autres engagements ânanciers de l'Etat russe, 
telle qu'elle sera déterminée par une convention particulière 
entre les Puissances alliées et associées, d'une part, et la Rou- 
manie, d'autre fart. 

< Cette convention sera préparée par une commission dési- 
gnée par (esdites Puissances* Au cas où la Commission n'ar- 
riverait pas h un accord dans un délai de deux ans, les ques- 
tions en litige seraient immédiatement soumises à l'arbitrage 
du Conseil de la Société des Nations ». ' 

Le même point de vue a été confirmé dans la note du 
25 novembre 1920 adressée par le Gouverriement français 
au Gouvernement britannique au sujet de la Dette publique 
russe. Cette note dit : « La Russie ne doit pas supporter 
seule le fardeau de la Dette et des dômmajres. Toute la 
charge de la Dette russe et de l'indemnisation des dom- 
mages ne doit pas être assumée par le seul État russe. 
Tous les États constitués, en totalité ou partiellement, sur 
les territoires de l'ancien Empire russe doivent s'engager 
à assumer, chacun dans une proportion équitable corres^ 
pondant à l'étendue et à, la valeur des territoires acquis^ 
les réparations et les payements correspondants ». 

C'est également le point de vue de toutes les organisa- 
tions officielles et officieuses qui se sont formées dans diffé* 
rents États en Europe Occidentale et en Amérique, pour 
défendre les intérêts des créanciers étrangers de la Russie. 

Ainsi, le rapport présenté par la Délégation française 
a la Conférence Internationale pour la défense des intérêts 
des créanciers de la Russie qui a eu lieu, en juillet 1920, 
à Paris, dit : « Le fardeau de la dette russe ne doit pas être 
assumé par le seul Etat russe. Tous les Etats constitués, en 
totalité ou partiellement, sur les territoires de l'ancien Bm- 
pire russe, doivent s engager à assurer les payements dans 
des conditions déterminées par un accord international ». 

Cette thèse présentée par la Délégation française a été 
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accepté k runanimité par les représentants de tous les 
Etats qui ont pris part à la Gonfér ence. 

Nous ajouterons, enfin, que la Pologne elle-même, jus- 
qu'à ce dernier temps, acceptait, pour le problème finan- 
cier exposé plus haut, la solution qui mettait k sa charge 
une part de la Dette publique russe. Ce point de vue de la 
Pologne a été exprimé dans un document présenté k la 
Gonféience de la Paix: « Articles financiers relatifs k la 
Pologne >>. Dans ce document, les représentants de la 
République polonaise, sans contester l'obligation incom- 
bant k leur pays d'assumer la responsabilité d'une partie de 
la Dette publique russe, insistaient seulement sur un mode 
spécial de l'application pratique de ce principe. Enfin, le 
même point de vue a été admis, comme nous l'avons déjk 
indiqué, dans la Convention annexée au Traité de Ver- 
sailles, conclue entre la Pologne et les Alliés. 

Le changement du point de vue polonais dans cette 
question a eu lieu seulement au moment du commence- 
ment des pourparlers avec les bolcheviks. On en a tenu 
compte d'abord dans les conditions préliminaires de paix 
entre la Pologne et la Russie des Soviets (paragraphe 1, 
article 10), et il a trouvé plus tard une expression formelle 
dans l'article XIX du Traité de Riga. Ce changement, que 
ni le droit international ni les précédents historiques ne 
sauraient justifier, est dû i exclusivement, k la tendance 
égoïste du Gouvernement polonais k profiter dans ses 
intérêts de la faiblesse temporaire de la Russie. 

Le Gouvernement des Soviets a consenti k Tinscription 
dans tous les traités qu'il a conclus avec les nouveaux États 
formés sur le territoire de l'ancien Empire des clauses 
analogues k celles qui figurent dané le Traité de Riga et 
qui libèrent ces États de toute obligation en matière de 
la Dette Publique russe. 

C'est ainsi que les articles XXIV et XXV du Traité con- 
clu le 14 octobre 1921 k Dorpat entre la Fmlande et la 
Russie des Soviets déclarent : 
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Article XXIV. — Chacune des Puissances contractantes re- 
nonce à réclamer la restitution de ses frais de guerre. La Fin- 
lande ne participe pas aux frais occasionnés à la Russie par 
la guerre mondiale de 1914-1918. 

Article XXV. — Aucune des deux Puissances contractantes 
n'est obligée à assumer la responsabilité pour la Dette publique 
et les autres obligations de l'autre partie contractante. 

Les mêmes dispositions sont formulées dans les articles 
VIII et XII, paragraphe 2, du Traité de paix signé dans 
la ville de Tartu, le 2 février 1920, entre la Russie des 
Soviets et l'Ësthonie : 

Article VIII. — Les deux parties renoncent réciproque^- 
ment au remboursement de leurs frais de guerre, c'est-à-dire 
de leurs dépenses militaires, aussi bien qu^au remboursement 
des pertes de guerre, c'est-à-dire de celles causées à l'Etat 
ou aux particuliers par les mesures militaires prises, en y 
comprenant celles provenant des réquisitions, quelles q|U elles 
soient, faites chez l'ennemi. 

Article XII, paragraphe 2. — L'Ësthonie ne portera aucune 
part de responsabilité dans la dette et dans toutes autres obli- 
gations de la Russie et notamment dans celles qui découlent 
de l'émission du papier-monnaie, de bons du Trésor, d'obli- 
gations, d'emprunts extérieurs ou intérieurs, de la garantie 
des emprunts émis par diverses institutions ou entreprises, 
etc. ; toutes les réclamations dos créanciers de la Russie pour 
la part des dettes concernant i Esthonie doivent être dirigées 
uniquement contre la Russie. 

L'article XII du Traité de Paix, conclu par la Russie des 
Soviets avec la Lithuanie reproduit les mêmes dispositions 
libérant la Lithuanie de toutes responsabilités dans les 
dettes et toutes autres obligations de la Russie y compris 
celles qui découlent de rémission du papier-monnaie, 
mais il fait précéder ces dispositions p ir la justification 
suivante qui figure en tête de Tarticle XII de ce traité : 
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« Le Gouvernement de Russie, considérant qae, pendant la 
guerre mondiale, la Lithuanie fut presque totalement ruinée 
et que les citoyens lithuaniens ne sont pas en état de recons- 
tituer leurs exploitations et^ eb paHicuUer, par suite de la 
destruction des forêts de la Lithuanie, ne peuvent même pas 
réparer les bâtiments détruits ou brûlés, pour ces raisons, 
cotisent à ce que ; 

1° La Lithuanie soit libérée de toute obligation résultant 
des dettes et autres obligations de la Russie, etc.^ etc. » 
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Tout ce que nous venons de dire au sujet de l'article XIX 
du Traiy de Riga s'applique aux dispositions analogues 
inscrites dans les traités conclus par la Russie des Soviets 
avec la Finlande, rEsthonie et la Lithuanie, dont nous 
venons de reproduire le texte. 

Tous les accords passés par le Gouvernemei^t des 
Soviets et dégageant les Etats formés sur le territoire de 
la Russie de toute responsabilité relativement aux dettes 
de Tancien Empire russe ne peuvent pas lier la Russie, 
comme ne peut d'ailleurs la lier aucun autre acte émanant 
du Pouvoir soviétique. 

Mais, en dehors des intérêts de la Russie, les mêmes 
considérations doivent déterminer l'attitude des États 
créanciers de la Russie envers ces accords qui lèsent 
gravement leurs intérêts, en laissant la Russie seule res- 
ponsable de la totalité des charges de la Dette publique 
malgré la diminution de sa c:ipacité de paiement résul- 
tant de la séparation des territoires. Ils diminuent forte- 
ment l'actif qui garantissait la Dette de Taubieti Enlpire 
et rendent ainsi plus difficile la liquidation de ses engage- 
ments débiteurs à l'extérieur. 

Par conséquent, aussi bien les intérêts de la Russie que 
les intérêts des États créanciers demandent que la répar- 
tition dés charges de la Dette publique entre la Russie et 
les États qui se soiït formés sur le territoire de l'ancien 
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Empire de Russie soit effectué eu conformité avec les 
principes suivants : 

Tout Etat formé en partie ou en totalité sur le territoire 
de l'ancien Empire de Russie doit assumer une part de la 
dette de I État russe comprenant tous les emprunts k long 
terme et toutes les obligations k court terme contractés 
par le Trésor russe dans les limites de la Russie et èi l'étran- 
ger jusqu'au coup d'État bolchevique. 

Gomme base des calculs de la répartition des dettes 
entre ces États et FÉtat russe, il y a lieu de prendre, en 
conformité avec les principes admis par les plus grandes 
autorités en matière du droit interoalional et avec les dis- 
positions inscrites dans les traités qui ont terminé la 
Grande Guerre, le rapport entre le produit des impôts per- 
çus sur tous les territoires de l'ancien Empire russe et celui 
des impôts perçus sur les territoires dés nouveaux États. 



NOUVELLE POLITIQUE BOLCHEVIQUE EN MATIÈRE 
DE LA DETTE PUBLIQUE, CONFÉRENCE DE CANNES 

L'expérience communiste qui dure depuis quatre ans, 
a ruiné le pays, arrêté la production et le commerce, créé 
une famine permanente, désorganisé les finances et la cir- 
culation monétaire de la Russie. Le régime parasitaire qui 
ne produisait rien et qui ne faisait que consommer a fini 
par épuiser les réserves d'or et les stocks énormes de pro- 
duits accumulés par le système capitaliste. La situation du 
pouvoir des Soviets devient critique et il doit reconnaître 
que sa prompte liquidation est inévitable sans une aide 
dû dehors. Pour prolonger son existence, il se tourne vers 
les capitalistes étrangers. Il essaye de les attirer par roffre 
de concessions, mais il échoue totalement dans ces ten- 
tatives. 

G'est alors que le Gouvernement des Soviets se décide 
à faire aux États bourgeois une nouvelle proposition en 
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leur offrant une reconnaissance partielle et conditionnelle 
des Dettes. Le 28 octobre 1921, le Commissaire aux 
Affaires Étrangères Tchitcherine adressa au Gouverne- 
ment britannique la note suivante : 

« D'après les renseignements de la presse occidentale, la con- 
férence des Puissances à Bruxelles a mis comme condition à 
rouverture de crédits à la Russie pour secourir les affamés, la 
reconnaissance par le Gouvernement russe des dettes contrac- 
tées par les précédents Gouvernements. Jusqu'à présent, le 
Gouvernement russe n'a pas été avisé des décisions prises par 
cette conférence; néanmoins, en présence de la disette des 
masses populaires affamées^ le Gouvernement russe a décidé de 
ne pas tenir compte des finesses de l'étiquette diplomatique et 
considère comme son devoir de préciser son attitude envers les . 
décisions de la conférence de Bruxelles. 

a Le premier Ministre britannique. M. Lloyd George, dans 
son discours du 16 août au Parlement, qualifiait de dessein 
diabolique la proposition de profiter de la famine pour impo- 
ser au Gouvernement russe la reconnaissance des dettes du 
Gouvernement tzariste. 

< Gela n'a pas empêché la conférence de Bruxelles, pleine- 
ment ipformée de ce que les dimensions de la famine ne per- 
mettaient pas au Gouvernement soviétique de sauver par ses 
propres moyens les populations sinistrées, de mettre la re- 
connaissance par le Gouvernement soviétiste des dettes an- 
ciennes comme condition à l'ouverture de crédits sans lesquels 
l'aide sérieuse aux affamés est impossible. 

(( En attirant l'attention des masses populaires de tous les 
pays et de tous les citoyens soucieux des intérêts de 1 humani- 
té sur cette conduite de la conférence de Bruxelles, le Gouver- 
nement russe déclare en même temps que la reconnaissance 
sous certaines conditions des anciennes dettes va actuellement 
au-devant de ses propres intentions. 

« Dès le début de son existence, le Gouvernement sovié- 
tique se proposa comme un des principaux buts de sa poli- 
tique la collaboration économique avec les autres Puissances. 
Il a toujours déclaré son intention de fournir un bénéfice suf- 
fisant aux capitalistes étrangers qui viendraient mettre en va- 
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leur les richesses naturelles de la Russie et rétablir son appa- 
reil économique. Actuellement, le Gouvernement des Soviets 
constate que, dans les déclarations officielles du Président des 
Etats-Unis et des Ministres britanniques, il est affirmé (jue, trois 
années après la fin de la guerre mondiale^ il n'existe pas de 
paix véritable ; ta misère des masses pauvres devient de plus 
en plus aiguë, les dettes publiques augmentent, et la ruine 
menace partout. 

€ Il est absolument évident qu'il est impossible de penser 
à établir la paix complète sans la Russie et ses 130 millions 
d'habitants. Il est impossible de triompher de la ruine sans 
relever la Russie, et la question des relations de la Russie avec 
les autres pays est un problème mondial de première impor- 
tance, qui ne peut être résolu sans un accord avec le Gouver- 
nement des Soviets. 

€ Au point de vue des intérêts durables et des besoins 
constants de tous les Etats et de tous les peuples, la restaura- 
tion de la Russie est une nécessité absolue, non seulement 
pour elle, mais pour eux. Or, l'absence de relations écono- 
miques avec tous les autres pays fait de la renaissance écono- 
mique de la Russie une tâche extrêmement difficile et dont la 
réalisation demandera une période beaucoup plus longue. 

<c Le Gouvernement ouvrier et paysan est mieux placé 
qu'aucun autre pour exécuter cette tâche. Les intérêts égoïstes 
des groupes des capitalistes ne mettent plus d*obstacles à son 
œuvre de réconstitution de l'économie nationale dans L'inté- 
rêt des masses populaires qui est, en dernier lieu, celui de la 
société. Le Gouvernement ouvrier, sorti victorieux des 
épreuves inouïes de la guerre civile et des interventions étran- 
gères, offre à l'initiative privée et aux capitalistes la voie de 
la collaboration avec le pouvoir ouvrier et paysan pour 
mettre en valeur les richesses naturelles de la Russie. 

€ Le Gouvernement soviétique a rétabli le commerce privé, 
la propriété privée, celle des petites entreprises, le droit de 
concession et de fermage sur les grandes. Le Gouvernement 
soviétique assure aux capitalistes étrangers des garanties 
juridiques et une part de bénéfices suffisaate pour les ame- 
ner à prendre part au travail économique en Russie. 

c Le Gouvernement soviétique aspire à s'entendre écono- 
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iniquement avec toutes les puissances. Cëst pourquoi il est 
absolument indispensable qu'une paix définitive entre laRus^ 
sie et les autres Etats soit conclue. En poursuivant ce but, le 
Gouvernement soviétique se heurte à la demande faite pwt lois 
Puissances de re connaître les dettes anciennes du OouverUe- 
ment tzariste. 

<c Le Gouvernement soviétique déclare que, selon sa ferme 
conviction, aucun peuple n'est obligé de payer le prix des 
chaînes qu'ii portait pendant des siècles ; mais, dans son dô^ir 
d^arriver à un plein accord avec les autres peuples, le Gouver- 
nement soviétique est disposé à cotisentir sur cette question 
plusieurs concessions essentielles et de première impol^tance. 
Il va par là au-devant des désirs des multiples petits porteurs 
d'emprunts russes, particulièrement en France, pour qui la 
reconnaissance des dettes tzaristes présente un intérêt 
capital. 

« Le Gouvernement russe se déclare donc prêt à reconnaître 
ses obligations au regard des autres Etats, obligations décou- 
lant des emprunts contractés par le Gouverneinent tzariste 
jusqu'à l'année 1914, sous réserve expresse qU41 soit fait* des 
conditions spéciales et accordé des facilités rendant possible 
la réalisation des engagements. / 

« Il va de soi que la condition absolue de cette reconnais- 
sance est que les grandes Puissances prendront l'engageméilt 
simultané de mettre fiti sans réserve à des actes menaçant la 
sécurité de la Russie et de la République d'Extrême-Orient, 
République amie de la Russie, qu'ils reconnaissent leurs droits 
souverains et l'inviolabilité de leurs frontières et S'engagent à 
respecter scrupuleusement leur pleine souveraineté et leur 
intégrité territoriale. 

« En d'autres termes, la Rét)ublique soviétique ne veut 
prendre rengagement en question que si les grandes Puis- 
sances concluent avec elle un accord définitif et que si son 
Gouvernement est reconnu par les autres Puissances. 

c A cet effet, le Gouvernement russe propose d'urgence la 
convocation d'une conférence internationale pour examiner 
les réclamations des grandes Puissances et pour élaborer un 
traité de paix définiiif. Seul0 une conférence de cette nature 
peut amener la pacification générale. 
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tf Le jour prochain du quatrième anoiversaire de l'existence 
du Gouvernement des SoWets, le monde sera obligé de cons- 
tater que les efforts des ennemis nombreux, extérieurs et in- 
térieurs, n'ont fait que renforcer en Russie le Pouvoir des 
ouvriers et des paysans comme le vrai défenseui* et repréden- 
tant des intérêts' des masses des travailleurs de la Russie et de 
son indépenJànce. 

« Les nouveaux projets interventionnistes contre la Russie 
des Soviets signalés par les organes les plus importants de 
la presse de l'Entente ne feront que raffermir les liens des 
masses des travailleurs de la Russie avec le Pouvoir ouvrier 
et paysan qui représente leur volonté. Mais la tentative de 
réaliser ces desseins peut augmenter encore les souffrances 
des masses des travailleurs et retarder la reconstitution écono- 
mique de la Russie et porter ainsi un coup aux intérêts écono- 
miques de tous les autres peuples. 

€ La proposition du Gouvernement russe est la meilleure 
preuve de son désir de vivre en paix avec les autres peuples 
et d e nouer avec eux des relations économiques stables. La 
réalisation de cette proposition répond aux intérêts de tous 
les Etats et de tous tes peuples. 

« Le Gouvernement russe exprime le ferme espoir que sa 
proposition réalisera dans un avenir prochain le règlement dé- 
finitif des relations économiques et politiques entre la Russie 
et les autres Etats ». 

Les termes mêmes dans lesquels le Commissaire du 
Peuple aux Aflaires Étrangères aborde la question, 
indiquent clairement les raisons qui poussent le Gouver 
nement des Soviets k reconnaître les Dettes de la liussie. 
La question de la reconnaissance de la dette et celle de 
Touverture de nouveaux crédits à la Russie des Soviets 
sont liés dans la note Tchitchérine. 

Le Gouvernement soviétique déclare que, selon sa ferme 
conviction^ la Russie n'est pas obligée à. payer les dettes 
de ses Gouvernements précédents. Ce n'est donc pas par 
respect des contrats et de la continuité des engagements 
que les bolcheviks font leur proposition, et ce n'est pas 
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un droit qu'ils ofirent k reconnaître. C'est simplement une 
« concession » qu'ils jugent utile à offrir aux capitalistes 
contre une ouverture de crédits. 

Les résolutions du IX* Congrès Panrusse des Soviets 
(décembre 1921 — janvier 1922) interprètent d'ailleurs 
de la même manière Toffre du Gouvernement soviétique 
de reconnaître les Dettes de la Russie. 

(( Le Congrès des Soviets considère comme conditions pri- 
mordiales de )a reconstitution et de Tamélioration de Técono- 
mie nationale : le développement le plus rapide et le plus 
large possible du commerce avec les autres paysy.le concours 
des capitaux étrangers et du personnel technique pour le dé- 
veloppement des richesses naturelles, et l'aide économique des 
autres Etats sous forme d'ouverture des crédits à la Russie. 
Le Congrès Panrusse, tout en reconnaissant en priocipeque les 
masses des travailleurs qui se sont libérées du joug du Gou- 
vernement despotique ne sont pas obligées de payer les dettes 
de ce Gouvernement^ considère la reconnaissance des dettes 
du Gouveroement tzariste, avec application des conditions de 
faveur en ce qui concerne leur paie mént> comme une conces- 
sion inévitable aux Gouvernements bourgeois faite dans les 
buts ci-dessus indiqués ». (1) 

La Note de Tchitchérine n'offre pas de reconnaître la 
totalité de la Dette Publique russe, mais seulement celle 
contractée par le Gouvernement tzariste jusqu'à Tannée 
1914 et dont les titres se trouvent entre les mains des 
étrangers. En outre, cette offre même n'est faite que sous 
certaines conditions préalables ; le Gouvernement des So- 
viets entend que les grandes Puissances le reconnaissent 
et concluent avec lui un accord déGnitif. Pour arriver à 
cet accord, il propose de réunir d'urgence une conférence 
internationale. 

La note de Tchitchérine ajoute que le Gouvernement 
des Soviets a, en premier lieu, en vue les intérêts des mul- 

(1) Novy Mît, janvier 1922, 
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tiples petits porteurs d'empnmts russes, particulièrement 
en France. En eSet, le désir de voir modifier h politique 
française à Tëgard des Soviets fut une deb principales 
raisons qui poussa les bolcheviks à admettre la reconnais- 
sance, sous certaines conditions, delà Dette Publique de 
la Russie. 

Cet espoir des dirigeants de Moscou fut totalement 
déçu. Â l'exception de quelques organes communistes, la 
Note de Tchitchérine fut très défavorablement accueillie 
par Topmion publique française (t). On opposa, tout 
d'abord, h l'offre des bolcheviks la question de principe : 
une reconnaissance de Dette publique ne peut se faire 
sous conditions, ni devenir Tobjet d'un marchandage 
ni d'un marché. Â la base même du droit et de la morale 
des Nations civilisées se trouvent le respect des contrats 
et la continuité des engagements. D'autre part, la recon- 
naissance des obligations de l'État russe resterait un 
simple geste, si elle n'était pas suivie de la reprise du ser- 
vice de la Dette. L'opinion publique française ne croit pas 
a la possibilité de cette reprise dans les cadres du régime 
économique de la Russie des Soviets et considère la Note 
de Tchitchérine comme une simple manœuvre : lancer 
une note pour dire qu'on consentirait à payer, sans être 
en mesure de préciser le moins du monde les moyens ni 
les garanties d'un paiement, ce n'est pas formuler une 
offre valable. 

Enfin, la proposition de Tchitchérine de faire de la 
question de la reconnaissance du Gouvernement des 
Sovit::ts l'objet d'un simple arrangement , financier fut 
considérée comme absolument inadmissible. 

Les deux Notes par lesquelles le Gouvernement britan- 
nique et le Gouvernement français ont fait connaître 

(1) Le Temps du !•' novembre 1921 : Les Bolcheviêtes et les Dettes 
Russes, — Le Temps du 18 novembre 1921: Les Dettes de la Russie: 
Deux Politiques. — Le Journal des Débats du 6 novembre 1921 : Le 
(xouvernement des Soviets et les Dettes de la RiLssie. — Le Petit 
Parisien, le Maiin» VExcelsior du 2 novembre 1921, etc. etc... 
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leur opinion au sujet de l'offre bochevique reflètent 
les deux points de vue de ces. deux Gouvernements en 
matière delà Dette Publique de la Russie. 

Lord Gurzon a fait adresser k Erassine, le i^' novembre, 
la Note suivante : 

« La Gouyernemeot britannique vous accuse réception de 
votre mémorandum, du 28gptobre contenant copie d'une corn- 
muniç^tiop de }fi. Tcbitchénne sur les dettes étrangères de 1^ 
Russie. M. Tchitchérine pane de la résolution votée par la Con- 
férence de Bruxelles et déclare que les propositions tendant 
à reconnaître les c vieilles dettes sous certaines conditions » 
correspondent aux intentions du Gouvernement des Soviets à 
l'heure actuelle. 

t La Note déclare ensuite que le Gouvernement soviétique 
était prêt à reconnaître ses obligations envers d'autres Etats 
et leurs sujets résultant d'emprunts d Etat conclus par le Gou- 
vernement tzariste, à la condition expresse que les grandes 
Puissapces ppnol^ent une paix définitive avec le Gouvernement 
de la JlépubUque des Soviets et reconnaissent ce Gouverne- 
ment. A cette ^n, il a déclaré la nécessité de réupir une con- 
férence internationale. 

€ Le Gouvernement de Sa Majesté reconnaît qu'en faisant 
cette déclaration le Gouveroement des Soviets s'est engagé 
dans la seule voie qui puis^se mener au but qu'il déclare dési- 
rer^ savoir la coopération économique avec les autres nations. 
Mais ce document contient des passages dont le sens exact 
n'est pas clair, et le Gouvernement britannique désire de plus 
amples informations sur certains de ces points, avant de 
poi^voir, d'accord avec les Gouvernements avec lesquels il est 
associé dans i^ commission internationale contre la famine^ 
décider quelle sera son attitude envers cette déclaration dans 
son ensemble. 

€ Vous indiquez ensuite que la reconnaissance de ce que la 
Gonféreace de Bruxelles a appelé les dettes des Puissances et 
autres obligations résultant des revendications établies corres- 
pond aux intentions du Gouvernemeat des Soviets à l'heure 
actuelle. Mais, d'antre part, votre proposition concrète limite 
cette reconnaissance à uoe seule catégorie de dettes et d 'ebli* 
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gâtions. Le Gouvernement britannique veut savoir si la reconr 
naissance d'autre classes d'obligations, telles que les emprunts 
consentis au Gouvernement tzariste depuis 1914, les emprunts 
municipaux et ceux des chemins de fer, et les demandes 
d'indemnités des propriétaires étrangers en Russie dont les 
biens ont été confisqués et détruits par le Gouvernement des 
Soviets, correspond également aux intentions de ce Gouverne- 
ment à l'heure actuelle. Il invite le Gouvernement des Soviets 
à définir d'une façon explicite son attitude à l'égard de ces 
autres catégories de revendications. 

11 y a encore d'autres confusions dans la Note de M. Tchit- 
chérine qui appellent des commentaires, comme par exemple 
le passage qui prête au Gouvernement britannique l'intention 
de soutenir les interventions ennemies contre le Gouverne- 
ment des Soviets, ou le passage où il fait entendre que l'obli- 
gation d'une dette s'amoindrit à mesure qu'elle vieillit. Hais 
le Gouvernement britannique n'estime pas qu'il y ait lifBu de 
poursuivre en ce moment cette discussion. > 

Par conséquent, le Gouvernement britannique ne for- 
mule aucune objection k l'égard des conditions préalables 
mises en avant par la Note de Tchitchérine pour la recon- 
naissance de la Dette Publique de la Russie. Il se contente 
d'indiquer que la reconnaissance des Dettes russes doit 
être générale, et il reproche au Gouvernement des 
Soviets d'avoir oublié les dettes de guerre et les dettes 
municipales, c'est-à-dire les catégories de la Dette russe 
qui intéressent particulièrement l'Angleterre. 

Tout autre est le point de vue développé dans la Note 
que le Gouvernement français a adressée le 9 novembre 
1921 au Gouvernement britannique en réponse à l'offre x 
faite par Tchitchérine. 

Celte Note déclare : 

« A la date du 20 octobre dernier, M. Tchitchérine, commis- 
saire du peuple pour les affaires extérieures, a exposé, dans 
un télégramme adressé aux cinq grandes Puissances que les So- 
viets étaient disposés, sous certaines réserves, à faire face aux 
paiements correspondant aux engagements contractés par les 
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Gouvernements russes précédents avant i914, mais qu'il su- 
bordonnait cette mesure à la reconnaissance du pouvoir des 
Soviets par toutes les Puissances qui ne sont pas entrées jus- 
qu'ici en relations politiques avec ce pouvoir. 

< En raison de la forme nouvelle que revêt ainsi l'effort 
constant fait par le? Soviets pour obtenir leur reconnaissance, 
il a paru nécessaire au Gouvernement français de faire con- 
naître une fois de plus au Gouvernement britannique ses vues, 
tant au sujet de cette reconnaissance môme, que de la valeur 
des déclarations de M. Tchitchérine. Aussi bien, le Gouverne- 
ment de la République ne peut s'empêcher de considérer que les 
déclarations dii commissaire du peuple aux affaires étrangères 
sont un heureux résultat de la constance et de la fermeté dont 
a été empreinte la politique suivie par la France vis-à-vis des 
Soviets et que ses déclarations marquent un premier pas dans 
le sens désiré par tous. 

« A plusieurs reprises, notamment par les Notes adressées 
à l'ambassade britannique en 1920 et 1921, documents qui ont 
été publiés le 15 août dernier, le Gouvernement de la Répu- 
blique a d'ailleurs déjà défiai les principes dont il n'a cessé de 
s'inspirer dans le règlement de sa conduite à Tégard de la 
Russie soviétique, h a déjà indiqué au Gouvernement britan- 
nique les raisons pour lesquelles il paraissait à la fois vain et 
dangereux d essayer une prise de contact, même économique, 
avec les territoires soumis à la dictature des chefs communistes. 

€ Au surplus, le Gouvernement britannique n'ignore pas qu'une 
telle attitude est conforme à celle qu*a adoptée le Gouverne- 
ment fédéral nord-américain, et qui a été définie, avec une 
précision ne permettant aucun conteste, par MH. Norman, B. 
Davis, en janvier 1921, Baindrige Colby, en août 4921, et plus 
récemment par le président Harding lui-même. L'expérience, 
au reste, a justifié le bien-fondé de cette ligne de conduite, et 
le Gouvernement français se platt à rappeler les termes 
mêmes où^ dans une lettre écrite à H. Krassine, H. Leslie 
Urquart a exposé, avec une clarté parfaite, l'échec d'une tenta- 
tive loyale de collaboration avec les Soviets et signalé des 
obstacles insurmontables que les principes et les procédés des 
maîtres actuels de la Russie opposent au succès de toute 
entreprise de cet ordre. 
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€ Aiûsi s'est établie et se confirme la conviction unanime 
que la régénération dé la Russie reste subordonnée à l'aban- 
don sincère et complet des expériences tentées et du sys- 
tème appliqué jusqu'ici et au respect des principes et des 
règles morales adoptés par tous les peuples civilisés. 

€ A cet égard, le Gfouvornement de la République croit devoir 
signaler au Gouvernement britannique que la reconnaissance 
des dettes russes est présentée, dans le télégramme de M. Tchi- 
tchérine, comme une concession dont l'octroi dépend de 
la reconnaissance du pouvoir soviétique. Or, il s'agit là, non 
point d*une conces'^ion susceptible de faire l'objet d'un mar- 
ché, mais de Tappiication d'un principe de droit commun 
qui n'a jamais été contesté par aucun Gouvernement. Il serait 
donc indispensable que le Gouvernement des Soviets procla- 
mât, sans réticence, ni réserve, sa volonté de seiconformer 
désormais à un principe qu'il a renié jusqu'à présent. Seuls, 
les moyens et des garanties de paiement peuvent donner lieu 
à discussion, encore devraient-ils être indiqués. 

c La suggestion esquissée par le Commissaire du peuple est 
d'ailleurs trop limitée pour pouvoir être considérée comme 
une reconnaissance par les Soviets de leurs obligations finan- 
cières, suivant les règles universellement suivies par tous les 
Gouvernements. M. Tchitchérine ne parie, en effet, ni des 
dettes de guerre, ni des emprunts des municipalités, ni des 
prêts consentis avant la guerre à des sociétés soutenues par 
l'Etat, sociétés dont les Soviets ont confisqué les biens. Il 
exclut également les dédommagements dus aux ressortissants 
étrangers, qui ont été dépossédés de leurs avoirs, et la remise 
enla possession de leurs légitimes propriétaires des usines, im- 
meubles et valeurs de toutes sortes qui subsistent en atten- 
dant que la question d'une équitable indemnisation puisse 
être envisagée* 

« Cette acceptation de l'ensemble des règles qui dominent les 
rapports des peuples civilisés, règles qui sont l'expression, 
non d'une contrainte ou d'une diminution de souveraineté, 
mais bien des nécessités internationales, cooiporte, comme le 
rappelaient les Notes américaines mentionnées ci^-dessus, la 
mise en application de plusieurs garanties fondamentales, aussi 
bien dans le domaine politique que dans le domaine financier* 
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ff Le Gouvernement doit représenter la volonté nationale. 
Celte représentation régulière de la nation peut seule assurer 
avec la Puissance admise partout du pouvoir central, le respect 
des autorités qu'il délègue. Faute de ces conditions, le témoi- 
gnage de H. Urquart en fait foi, les décisions du pouvoir 
de Moscou se heurtent aux volontés pratiquement indépen- 
dantes et souvent contraires d'organismes spéciaux, tels que 
la coipmission extraordinaire ou les unions professionnelles. 

c En ce qui concerne spécialement les étrangers, ils doivent 
pouvoir compter, aussi bien pour leurs personnes que pour 
leurs biens, sur l'application du traitement qui leur est assuré 
dans tous les pays civilisés. Un tel régime implique le respect 
de la propriété individuelle. 

c EnÛQ^ l'acceptation par les Soviets de leurs obligations 
internationales devrait se marquer par l'abandon de toute pro- 
pagande bolchéviste, de toute ingérence dans les affaires inté- 
rieures des autres pays, de toute subvention aux organismes hos- 
tiles aux Gouvernements étrangers, dans le but de détruire les 
fondements constitutifs môme des autres Etats. Il serait indis- 
pensable que le pouvoir des commissaires donnât toute garan- 
tie qu*il a renoncé à entretenir ou à encourager, par ses agents 
ofûcielsou officieux, toute action subversive hors de ses fron- 
tières. 

< Le Gouvernement de la République reste profondément 
convaincu que la renaissance de l'activité économique russe 
ne saurait se produire si ces conditions ne sont pas réalisées. 
Il crjit fermement que ce rétablissement de la vie norn^ale 
permettra, seul, à la Russie de faire face, par des moyens ré- 
guliers et d'une manière durable, à tous les engagements ânau- 
ciers^ sans exception, que les Gouvernements russes pnt con- 
tractés. Toute tractation tendant à obtenir des avantages 
immédiats et exclusifs n'aurait qu'un caractère trompeur et 
risquerait, en outre, d'aller au détriment de l'un ou de Tautre 
pays, en retardant l'application des mesures générales qui, 
seules, peuvent rétablir définitivement et dans tous les do- 
maines la vie de la nation russe. 

€ Quand ces conditions essentielles auront été remplies par 
le Gouverne meut de Moscou, le Gouvernement de la Répu- 
blique françûse sera disposé à envis&ger la possibilité d'^u« 
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trer en pourparlers avec lui, alors que, dans les circoostances 
actuelles, Torganisme permanent international, créé par la 
Conférence de Bruxelles suffit pour entamer les .converspi- 
tions qui peuvent être nécessitées pour secourir ies affamés. 
Agir autrement serait mal servir, à la fuiS| les intérêts du 
peuple russe, dont la restauration dans la plénitude de sa vie 
nationale et économique n'a cessé d'être un but de la politique 
française, et les intérêts des porteurs étrangers qui n'ont, 
jusqu'ici, aucune garantie de l'exécution sincère et continue 
d'un programme encore illusoire. > 

l40s idées développées dans la Note françaisp sont en- 
tièrement contormes h> toute la politique précédeqte du 
Gouvernement français en matière de la Dette publique 
de la Russie, politique que nous avons définie dans les 
chapitres précédents. 

La Note débute par Taffirmation^ — qui est à la base 
de cette politique, — que la régénération de la Russie 
reste subordonnée à l'abandon sincère et complet des 
expériences tentées et du système appliqué par le Gou- 
vernement des Soviets, et au respect des principes et des 
règles morales adoptés par tous les peuples civilisés. Parmi 
ces principes^ la Note place au premier plan le respect de 
k propriété individuelle. 

Un autre principe affirmé par la Note française est que 
le Gouvernement doit représenter la volonté nationale et 
que la représentation régulière de la nation peut seule, 
avec la Puissance admisç partout du pouvoir central, 
assurer l'exécution des décisions du Gouvernement. 

Quant à la question même de la reconnaissance des 
Dettes, la Note affirme ne pas pouvoir admettre le point 
de vue du Gouvernement des Soviets qui envisage cette 
reconnaissance comme une concession et la subordonne à 
Tacte politique de la reconnaissance officielle du Gouver- 
nement des Soviets. Il s'agit, déclare la Note française, non 
pas d'une concession susceptible de faire objet d'un mai^ 
ché, mais de l'appliçat jon d'iia principe du droit cppamun. 
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Eofin, la Note française n'admet pas une reconnaissance 
partielle de la Dette russe et considère que, seule^ la recon- 
naissance générale de toutes les dettes, suivant les règles 
universellement suivies par tous les Gouvernements, peut 
être considérée comme une reconnaissance par les Sovieis 
de leurs obligations financières. 

Le radio de Moscou, lancé le 14 novembre 1921, a 
répondu aux questions soulevées par la Note britannique 
en déclarant qu'elles ne sont pas de nature h être résolues 
par la voie de radios et doivent faire objet de discussions 
h. la Conférence, que |e Gouvernement des Soviets consi- 
dère comme le seul moyen pour arriver à une entente. 

* * 

Vers la fin de 1921, l'aggravation de la crise écono- 
mique mondiale pose h l'ordre du jour de la politique 
internationale le problème de la reconstruction écono- 
mique de l'Europe Centrale et Orientale par la collabora- 
tion de tous les pays. Â partir de ce moment, la question 
de la Dette Publique russe n'est plus traitée dans toutes 
les négociations internationales dont elle fait l'objet au- 
trement qu'en connexion directe avec Tensemble de ce 
problème général de la reconstruction économique. Ce 
problème fut pour la première fois soulevé le 22 décembre 
1921 dans les conversations qui ont eu lieu à Londres 
entre M. Briand et M. Lloyd George. A Tissue de ces 
conversations, il fut décidé d'en discuter les plus amples dé- 
tails dans des réunions préparatoires des experts k Londres 
et à Paris, et d* examiner ensuite l'ensemble de la question 
à Cannes, le 5 janvier, h. la réunion du Conseil Suprême. 

Les. raisons qui ont provoqué cette orientation de la 
politique internationale sont exposées dans TAide-Mémoire 
remis le 4 janvier 1922, à Cannes, au Président du Conseil 
Suprême par la Délégation britannique (1) : 

(1) L'Europe Nouvelle, n janvier 1922, p, 7678. 
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c ËQ Grande-Bretagne >, déclare rAide-Hémoire, « il y a 
des causes graves d'anxiété et de mécontentement. La Grande- 
Bretagne, pays qui vit par ses exportations et son commerce 
a été rainé aussi terriblement que Ta été le soi français. Près 
de â millions de personnes de la classe ouvrière britan- 
nique souffrent du chômage, et leur entretien coûte au pays 
près de â millions de livres par semaine. Les autres nations 
d'Europe souffrent beaucoup pour les mêmes causes que le 
peuple britannique. 

« Dans le Centre, l'Est et le Sud-Est de l'Europe, l'effon- 
drement et la confusion du mécanisme normal de la vie écono- 
mique sont encore plus marqués ; des millions d^hommes 
vivent dans des conditions de privation et de misère doulou- 
reuses ; même lorsque Tinflation a donné du travail et de bons 
salaires aux classes, ouvrières, le soulagement est temporaire 
et la réaction certaine, à moins que l'on ne prenne des mesures 
en temps voulu. Les personnes qui ne disposent que de petits 
revenus souffrent encore plus. 

c La Russie, qui était avant la guerre une productrice fé - 
conde de matières premières' et de denrées alimentaires, est 
maintenant en proie à la disette. Des millions de personnes 
sont aux prises avec la famine dans les grands territoires à 
blé. Pour le bien de l'humanité et pour la cause de leur propre 
bien-être, pour lesquels la résurrection de la Russie est indis- 
pensable, les nations européennes devraient essayer de trou- 
ver un remède à l'état actuel de la Russie, dont elles ont été 
jusqu'ici les témoins impuissants. A la longue^ la civilisation 
de l'Europe doit souffrir profondément d'une tel!e impuissance. 
Dans son état actuel, elle évolue rapidemept vers une catas- 
trophe sociale et économique. 

€ Aussi, et si profondément que son propre intérêt soit 
en jeu dans l'œavre de reconstruction économique de l'Eu- 
rope, c'est dans un esprit désintéressé que la Grande-Bretagne 
fait appel à la coopération de la France pour cette grande 
cause humanitaire. La tâche doit être entreprise dès mainte- 
nant; chaque mois de retard entraine une aggravation ef- 
froyable de la misère humaiiie et dans certaines parties de 
l'Europe^ une menace croissante pour la civilisation elle- 
même 196 
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Bien que les premières conversatioas entre M. Briand 
et M. Lloyd George et les premiers travaux d'experts 
aient visé le problème de la reconstitiltion économique de 
l'Europe Centrale et Orientale, en son entier, en réalité le 
problème russe a constitué le thème presque exclusif de 
la Conférence de Cannes. 

La résolution qui y a été volée s'applique à l'ensemble 
des pays de l'Europe Centrale et Orientale dont la recons- 
titution économique est considérée par le Conseil Suprême 
comme la condition primordiale de la solution de la crise 
mondiale. Mais, en réalité, le texte même de cette résolu- 
tion est rédigé de telle manière qu'il ne peut viser que 
la Russie. La résolution' ne fut d'ailleurs adoptée qu'après 
le débat qui fut consacré principalement à l'examen des 
conditions dans lesquelles le capital étranger pourrait 
collaborer utilement à l'œuvre de la reconstitution écono- 
mique de la Russie. 

Nous reproduisons ci-dessus le texte de la résolution 
adopté le 6 janvier 1922 à Cannes par le Conseil Su- 
prême (1) : 

c Les Puissances alliées, réunies en conférence, sont una- 
nimes à penser qu'une conférence d'ordre économique et fi- 
nancier devrait être convoquée dans les premiers jours de 
marSyà laquelle toutesles Puissances européennes, Allemagne, 
Autriche, Hongrie, Bulgarie et Russie comprises, devraient 
être invitées à envoyer des représentants. Elles considèrent 
que pareille conféren'^e constitue une étape réelle et essen- 
tielle dans la voie de ia reconstruction économique de l'Europe 
Centrale et Orientale ; elle sont la ferme opinion que les premiers 
ministres de chaque nation devraient, si possible, assister 
eux-mêmes à cette conférence, afin que les recommandations 
de celle-ci puissent être suivies d^âction le plus vite possible. 

c Les Puissances alitées considèrent que ta reprise du com- 
merce international à travers lEurope, ainsi que le dévelop- 
pement des ressources de tous les pays, sont nécessaires pour 

(1) L'Europe Nouvelle, 21 janvier 1922;p, 80 
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augmenter la quantité de main-d'œuvre productive et pour allé- 
ger les souffrandes endurées parmi les peuples européens. Un 
effort commun des Etats les plus puissants est nécessaire pour 
rendre au système européen sa vitalité aujourd'hui paralysée. 

« Cet effort doit s'appliquer à la suppression de tous les obs- 
tacles qui entravent le commerce. Il doit s^appliquer aussi à 
l'octroi de crédits importants consentis aux pays les plus 
faibles, ainsi qu'à la coopération de tous pour la restauration 
de la production normale. 

<i Les Puissances alliées considèrent que les conditions fon- 
damentales indispensables à la réalisation d'un effort efficace 
peuvent être définies dans leurs grandes lignes comme suit : 

« i"" Les nations né peuvent pas revendiquer le droit de se 
dicter mutuelleifient les principes' suivant lesquels elles en- 
tendent organiser à l'intérieur leur^régime de propriété, leur 
économie et leur Gouvernement. Il appartient à chaque pays 
de choisir pour lui-même le système qu'il préfère à cet égard 

€ 2^ Toutefois, il n'est possible de disposer de capitaux 
étrangers pour venir en aide à un pays que si les étrangers 
qui fournissent les fonds ont la certitude que leurs biens 
et leurs droits seront respectés et que les bénéfices de leurs 
entreprises leur seront assurés ; 

« 3"" Ce sentiment de sécurité ne peut être rétabli que si les 
nations (ou les Gouvernements des nations) désirant obtenir 
des crédits étrangers, s'engagent librement : 

a) A reconnaître toutes les dettes et obligations publiques 
qui ont été ou qui seront contractées ou garanties par TEtat, 
les municipalités et les autres organismes pubiics, et à recon- 
naître également l'obligation de restituer, de restaurer ou^ à 
détaut^ d'indemniser tous les intérêts étrangers pour les pertes 
ou les^ dommages qui leur ont été causés du fait de la confisca- 
tion ou de la séquestration de la propriété. 

b) A étabûr un système légal et juridique sanctionnant et 
assurant l'exécution impartiale de tous les contrats commer- 
ciaux ou autres ; 

< 4° Les nations devront disposer de moyens d'échange 
convenables. D'une manière générale, des conditions finan- 
cières et monétaires doivent exister qui offrent au commerce 
des garanties suffisantes ; 
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<c S"* Toutes les nations doivent s'engager à s'abstenir de toute 
propagande subversive de l'ordre et du système politique éta- 
blis dans d'autres pays ; 

« G*" Tous les pays doivent prendre en commun l'engagement 
de s'abstenir de toute agression à l'égard de leurs voisins. 

€ Si, en vue d'assurer les conditions nécessaires pour le 
développement du commerce en Russie, le Gouvernement 
russe réclamait sa reconnaissance officielle, les Puissances 
alliées ne pourraient accorder cette reconnaissance que si le 
Gouvernement russe acceptait les stipulations qui précèdent. > 

La Résolution de Cannes considère avec raison qu^il 
existe une interdépendance entre les deux problèmes, le 
problème Je la Dette russe et celui, plus général, dé la 
reconstitution économique de la Russie. En effet, la Réso- 
lution envisage l'aide des capitaux étrangers comme une 
condition indispensable pour rendre au pays sa vitalité 
aujourd'hui paralysée ; mais d'autre part, elle déclare que, 
pour rétablir le sentiment de sécurité en dehors duquel 
on ne peut pas disposer de capitaux étrangers nouveaux, 
il faut que la Russie reconnaisse toutes les dettes conlrac* 
tées par ses Gouvernements. 

Par conséquent, la Résolution de Cannes envisage le 
problème de la Dette russe sous un angle nouveau : il ne 
s'agit plus de la reconnaissance pure et simple de la Dette, 
mais de la création d'un ensemble des conditions qui, 
tout en rendant possible la reconstitution économique du 
pays, permettront en même temps à la Russie de régler 
effectivement ses obligations envers ses créanciers. 

Si le problème est bien posé, les moyens de le résoudre, 
suggérés pat la Résolution de Cannes, qui admettent, 
sous certaines réserves, le travail du capital étranger en 
tlussie dans les cadres du régime communiste, sont de 
toute évidence insuffisants. 

Nous avons maintenant une expérience de plus de 
quatre ans de l'application du régime bolchevique h la 
vie économique de la Russie. Depuis le coup d'Etat bol- 
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chevique, le pays s^achemine fatalement vers l'arrêt total 
de toute activité économique. La production nationale et, 
en particulier, la production industrielle ont diminué jus- 
qu'aux limites qui menacent d'une catastrophe. G est ainsi 
que la production métallurgique n'a donné en 1921 que 2 
èi 3 7o de la production de 1913, la production textile 6 7oi 
la production du sucre 6 ^o, la production du cuivre 0,37©, 
celle de l'or 2, 37o> etc.... Pour Findustrie houillère et 
l'industrie du naphte, le pourcentage est plus élevé (20 7o 
et 31 ^/o) parce que ces branches de production ne sont 
tombées qu'en 1920 entre les mains des bolcheviks (1). 

Le rendement du travail est tombé à un niveau telle- 
ment bas que les dirigeants bolcheviques eux-m&mes 
appellent les ouvriers de la Russie des Soviets des pen- 
sionnaires d'État. Les chemins de fer sont à la veille de 
Tarrêt total, aussi bien ë. cause du manque de moyens de 
tr insport qu'à cause de la pénurie des marchandises. En 
1921, ils n'ont transporté que 10 7o des quantités trans- 
portées en 1913. 

L'appareil fiscal du pays est brisé. Les déficits budgé- 
taires, qui augmentent avec une rapidité et dans des pro* 
portions sans précédents, sont couverts par des émis- 
sions du papier-monnaie qui inonde le pays et dont la 
dépréciation a atteint les limites extrêmes. Un rouble-or. 
vaut actueUement 200.000 roubles soviets. 

Les liens économiques entre la campagne et les villes 
sont presque totalement rompus. 

Les paysans ne produisant plus que les quantités stric- 
tement nécessaires à la satisfaction de leurs besoins per- 
sonnels, la production des céréales «st tombée en 1920 

(1) Voir, sur la question de la production, l'ouvrage de deux cominu- 
nisteis notoires J. Larine et Kritzmann. paru à Berlin en 1921 sous le 
titre « WirtJtschdLSlehen und Wirtschaftlicher Aufbau, 1917-1920 », 
I ainsi que la correspondance de Paul ScheÉfer « In Sowjetrussland » 

I publié par le Beiliner Tageblatt, 19 janvier 1923 et le BulMin de no- 

vembre-décembre de la Commission générale de Protection des 
Intérêtê français en Russie, 

Là DBTTB RUSSE 9 
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<le4,3 milliards de pouds (moyeûae annnelld de 190S^i91S) 
à 2, 1 milliardd de pouds. Une famine atroce sévit actuel^ 
lement dans 40 provinces de la Russie, et des millions d'ha«- 
bitants sont menacés d'nne mort par inanition. 

Nous sommes en présence du tableau navrant de la dés** 
urbanisation, de la désindustrialisation du pays, du retour 
vers tes formes économiques médiévales. La grande indus^ 
trie se meurt et, à la campagne, se développent les formes 
archaïques de la production industrielle domestique ; 
chaque village tend de plus en plus h devenir une unité éco* 
nomiquement indépendante, satisfaisant sous une forme 
sommaire et grossière, mais par ses moyens propres, toUs 
ses besoins. Le troc remplace le commerce. La raine des 
voies de communication isole les provinces, les distrîi^Sj 
les communes. 

Cette désorganisation, cette destruction de toute la vie 
économique est le résultat direct de Tapplication du sys«- 
tème qui écarte totalement le principe de la propriété 
individuelle et de Finitiative privée, de la responsabilité 
individuelle, et qui a tenté d'organiser toute la production, 
la circulation et la répartition des richesses uniquement 
par la puissance publique de l'Etat. Le peuple rasse et, 
en particulier, la classe paysanne ne s'est pas soumis à ce 
régime et la baisse même de la production russe est une 
preuve et le résultat de la lutte qu'il mène avec le sys-* 
tème économique établi par le botchevisme. 

Les résultats désastreux donnés par Tapplication de 
régime communiste et l'opposition qu'il rencontra de la 
part de la classe paysanne obligèrent le Qouvemementdes 
Soviets de modifier et d'atténuer sa politique économique. 
Depuis neuf mois, par une série de décrets sur la substi- 
tution de l'impôt en nature aux réquisitions, sur la liberté 
du commerce, sur le rétablissement de la propriété privée 
pour les petites entreprises et l'application du système 
d'affermage aux grandes entreprises, le Gouvernement des 
Soviets essaie de concilier le régime communiste avw i6 
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rétablissement sporadique dn capital privé. Ces essais oni 
subi un échec complet, et nous avons un exemple carac* 
téristique qui prouve que les conditions créées par la 
nouvelle politique du Gouvernement des Soviets sont 
totalement insuffisantes pour créer les conditions néces- 
saires au travail du capital étranger en Russie. M. Leslie 
Urquahrt, le Président de la Société Russo-Asiatique, qui 
est allé en Russie pour reprendre le travail de la Société 
en profitant de ces nouveaux courants de la politique des 
Soviets, est revenu profondément désillusionné et a exposé 
dans une lettre, qui a produit la plus vive impression sur 
les milieu^t d'affaires européens, les raisons qui rendent 
impossible la conclusion des accords avec le Oouveme- 
meot des Soviets et qui empêchent toute ouverture de 
crédit pour le soutien et le développement de Tindustrie 
russe. 

« Il est impossible, dit M. Leslie Urquhart, (1) de téa* 
User les principes du droit alors que le Gode des lois civiles 
et, en général, toutes les lois et toutes les autotilés qui 
dirigeaient la vie politique et économique du Pays ont été 
supprimées. Tant que le parti communiste dirigera le Gou- 
vernement des Soviets, la Troisième Internationale, la 
« Tchéka y^ et les Unions Professionnelles, chacune de 
ces organisations du parti communiste peut rendre impos- 
sible Tapplication de n'importe quelle convention qui 
serait signée avec le Gouvernement des Soviets. 

te J'ose de même affirmer qu'aussi longtemps que le Gou- 
vernement dès Soviets et le parti communiste permettront 
à la Troisième Internationale — qui ne se contente pas 
d'avoir ruiné la Russie par Tapplication du communisme 
— ' de continuer ses efforts pernicieux contre le régime des 
pays capitalistes, je ne conçois pas par quel moyen on 
pourrait trouver les ressources financières et le crédit qui 

(i) La Lettre de LuHJB URQUHARr à L.'KBAiwniB. âappltaaat 
r«3$e aux Bulletins de l,* Agence Economique ei Financière, 25 oo- 
tobr« 19il, 
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sont tellement nécessaires pour le soutien et le développe- 
ment de l'industrie en Russie ». 

La Résolution de Cannes, en recherchant les conditions 
dans lesquelles le capital étranger pourrait venir en aide 
à la Russie, n'exige pas la suppression de Tensemble du 
système communiste dont l'application a produit les effets 
désastreux sur la vie économique russe que nous venons 
de décrire. Au contraire, lé paragraphe 1 de la Résolution 
consacre expressément le principe de non ingérence dans 
le régime de propriété, d'économie et de gouvernement 
des nations. 

Par contre, la Résolution de Cannes exige l'application 
à l'égard des étrangers du régime de propriété individuelle 
et l'établissement du sy^stème légal et juridique. Cela signi- 
fie rintroduction d'un régime mixte, sous lequel les étran- 
gers jouiraient de la propriété privée et des autres droits 
correspondants, tandis que la population russe continue- 
rait à gémir sous le joug communiste. On aurait ainsi créé 
une espèce d'oasis capitalistes prospères et privilégiées 
dans un désert communiste de dénuement et de servitude. 
Toute tentative de mettre en pratique un pareil régime 
aurait rencontré d'insurmontables obstacles et serait 
vouée — de par son absurdité économique — à la faillite. 

L'économie d'un pays tel que la Russie représente un 
organisme unique, dont tous les éléments réagissent les 
uns sur les autres. Si on sépare ces éléments en les soumet- 
tant les uns au régime communiste et les autres au régime 
capitaliste, il en résultera un état morbide, lequel ainrêtera 
tout travail productif. La situation privilégiée des étran- 
gers, loin d'aboutir au but projeté et de créer une am- 
biance juridique favorable h. leur activité économique, 
entraînera une désillusion cruelle et des sacrifices inutiles. 
Au point de vue juridique^ un droit de propriété garanti 
d'une façon exclusive h. un groupe privilégié d'étrangers 
ne conespondrait nullement à la notion du droit de pro- 
priété qui est à la base du régime économique des Etats 
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mfodernes ; un pareil droit de propriété resterait en dehors 
de la vie générale du peuple^ car le régime normal commu- 
niste continuerait h. en restreindre les manifestations es- 
sentielles, telles que l'aliénation, F hypothèque, le bail/ 
etc.. Au point de vue économique, ces restrictions abouti- 
raient à déprécier fortement len biens possédés en propriété. 

Le spectacle des colonies d'étrangers disséminées en 
Russie, jouissant du bien-être, privilégiées, protégées par 
le pouvoir exécré des Soviets et accaparant les richesses 
d'un pays dont la population restera dénuée de tous les 
biens, de toute protection et de tous droits, ce spectacle 
produira sur le peuple^ russe un effet désastreux et ineffa- 
çable et créera des sentiments violents de xénophobie, 
laquelle rendra impossible le travail des étrangers pour le 
présent et pour l'avenir. 

Par conséquent, les conditions dont la réalisation, d'a- 
près la Résolution de Cannes, créerait au capital étranger 
les cadres économiques et légaux pour un travail pro- 
ductif au profit de la restauration économique de la Russie, 
sont en réalité complètement insuffisantes pour permettre 
d'atteindre le but visé. 

Il faut renoncer définitivement aux tentatives — vouées 
d'avance à l'échec — de rendre possible, dans les cadres 
du régime économique bolchevique, un travail productif 
du capital étranger. 

Pour que le capital étranger puisse collaborer avec suc* 
ces h la grande œuvre de reconstitution économique et 
financière de la Russie, indispensable pour rétablir le cours 
normal de la vie économique du monde^ il faut que soit 
totalement liquidé le régime économique communiste qui 
a aboli la propriété individuelle et a supprimé le droit et 
toutes les libertés. 

Le capital étranger auquel le Gouvernement des Soviets 
est obligé de faire un appel pour résoudre les difficultés 
économiques actuelles peut et doit exiger de ce Gouver- 
nement le rétablissement du droit de propriété^ des libertés 
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élémentaires, d'ua régime légal assurant la sécurité des 
biens et des personnes, le respect de contrais, la réalisa*- 
tion, en un mot, de l'ensemble des conditions économiques 
et juridiques qui sont à la base de la vie de l'Etat mo* 
derne (1). 

C'est, d'ailleurs, l'avis de l'important groupement des 
créanciers anglais : Le Conseil consultatif et le Comité 
exécutif de l'Association des créanciers britanniques de 
la Russie qui ont voté la résolution suivante^ k laquelle 
s'est associée la Chambre de Commerce de Londres (2) ; 

« L'Association, tout en accueillant avec plaisir la réso« 
lution adoptée par les Puissances alliées, le 6 janvier 1922» 
èi la Conférence de Cannes, est fermement convaincue 
que la réalisation effective des obligations prévues par 
cette résolution ne peut être rendue possible que si Ton 
reconnaît si l'on adopte et impose en Russie les principes 
du droit h la propriété particulière et h. la liberté indivi- 
duelle, ainsi que les conditions que comporté ladite réso- 
lution de Cannes, car le relèvement économique de la Rua*- 
sie et, partant, sa capacité à s'acquitter de ses obligations 
dépendent de l'acceptation pratique de ces principes fon* 
damentaux de civilisation », 

« A moins que ces conditions ne soient remplies, il est 
de toute évidence que la reconnaissance officielle du 
Gouvernement russe actuel par les Puissances alliées 
équivaudra simplement k reconnaître le communisme en 
tant que forme de Gouvernement civilisé et ne contribuera 
nullement au rétablissement de la vie économique de la 
Russie, rétablissement sans lequel le commerce serait 
tout à fait impossible et sans lequel la Russie aussi ne 
pourrait acquitter ses obligations m. 

C'est seulement après la liquidation du régime écono- 

(1) Ge livré était sonfe presse quand fut publié 1© Mémorandum pré- 
cisant le point de vue du Gouvernement français sur le programme de 
la Conférence de Gènes. On trouvera h Tappendice le texte in extenso 
dé ce Mémorandum. 

(2) L0 Tf mpSt 80 janvier 1921. 
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mique înrta^ré par le bplcbeviame que U Hussîe pourra 
— avec la collaboratioQ des» capitaux étrangers veaaai 
aider l'œuvre de aa reconstitution économique — acquit- 
ter tous les engagements pris k raison de sa Dette publique. 

Le montant de la Dette russe est très faible par compas- 
raison avec les possibilités financières et économiques de 
la Russie, les forces productrices et les richesses du pays, 
et, en particulier, avec Tensemble de l'actif et des avoirs 
de VËtat. 

U n'est pas possible de donner ici une évaluation détaillée 
des divers éléments qui composent le patrimoine de 
la Russie. 

Nous nous contenterons, k titre d'exemple, d'en énu- 
mérer quelques-uns. 

Les richesses forestières de la Russie sont immenses. 
D'après les derniers calculs, la superficie totale des forêts 
de r Empire atteint 549 millions d'hectares environ. Si on 
prend en considération la superficie totale des forêts de 
la Russie, des États-*Unis d'Amérique, du Canada, de la 
Suède» de la Norvège et de l' Autriche-Hongrie, c'est-à- 
dire des pays qui desservent principalement les besoins 
du marché international en bois, — superficie qui est de 
1.166 millions d'hectares, — on voit que les forêts de la 
Russie représentent presque la moitié de cette quantité, 

La répartition des forêts de la Russie dans les difiPérentes 
régions est la suivante : 

Hectares 

Russie d'Europe . 180.774.000 

Caucase . . 8.142.000 

Russie d'Asie ....,., 345.072.000 

Finlande . . 15.179.000 

L'Etat est en Russie le principal propriétaire des forêts ; 
au 1®' janvier 1915, il possédait 395 millions d'hectares 
environ, soit 74 ^o de toutes les forêts (excepté la Fin- 
lande). En particulier, TÉtat possède dans la Russie d'Eu- 
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rope 118.443.000 hectares ; au Caucase, 5.300.000 hec- 
tares ; dans la Russie d'Asie^ 271.251.000 hectares. 

On voit que, de la sorte, l'État est, même dans les diffé- 
rentes régions de la Russie, le principal détenteur des 
richesses forestières. 

Le rendement de ces immenses richesses forestières 
est encore très bas. Le bénéfice net calculé par déciatine 
que l'État en tirait était avant la guerre seulement de 
24 copecks en Russie d'Europe, tandis qu^il dépassait 
6 roubles en Prusse et 8 roubles en Bavière^ Si le rende- 
ment des forêts d'État russes, calculé d'après le prix d'a- 
vant-guerre, arrivait seulement au niveau du rendement 
des forêts prussiennes, le revenu que l'État retirerait de ce 
chef pourrait couvrir 50 ^[o des dépenses du budget russe 
(d'avant-guerre). 

D'après les calculs établis vers 1915 par la Direction 
générale des Forêts russes, seules les forêts d'Arkangel 
et de Yologda, appartenant à l'État, pourraient {ournir 
pendant une période de 5 ans, outre les provisions habi- 
tuelles, encore une quantité supplémentaire de 30 mil- 
lions de mètres cubes de bois préparé : bois scié, pâte à 
papier, traverses, poutrelles, bois contre-plaqué, etc.. ce 
qui, évalué sur la base des prix actuels, constitue une 
valeur de plusieurs milliards de francs. 

Quant à la valeur des Chemins de fer, voici quel était, 
è. la date de l'année 1912, le capital investi dans le réseau 
d'État et le réseau concédé. 

Roubles op 

Réseau d'Etat (43.036 verstes) . . . 5.389.093.19e& 
Réseau concédé (20.527 verstes) . . 1 . 945 . 376 . 031 

Ce réseau était pour le Trésor Russe avant le coup d'Etat 
bolchevique une source de bénéfices nets très importants. 

Or, sous le régime bolchevique, le même réseau, dont 
l'outillage est détérioré et le fonctionnement désorganisé^ 
est devenu pour l'Etat une source de déficits énormes. 
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Tous les facteurs qui ont provoqué l'état lamentable de 
ce réseau — une défectueuse organisation administrative 
et technique, une baisse extrême de la productivité du 
travail ; le manque de combustible et le mauvais état du 
ravitaillement — sont lés conséquences directes de toute 
la politique économique des bolcheviks. 

Ces raisons subsisteront tant que durera la dictatui^e 
des Soviets. 

Si on ne tient compte que de ces deux éléments de Tactif 
de l'État, et si on fait abstraction d'énormes superficies de 
terres appartenant à TÉtat, des pêcheries, des mines, 
fabriques et usines, etc.. on voit qu'à eux seuls ils repré- 
sentent une valeur supérieure h l'ensemble de la Dette 
publique russe d'avant-guerre. 

Les richesses de la Russie et, en particulier, l'avoir de 
l'État Russe sont donc plus que suffisants pour qu'elle 
puisse s'acquitter des engagements pris et faire honneur 
à sa signature. Mais, sous le régime actuel, il est impossible 
de rétablir la production du pays et de faire valoir ces 
richesses. 

Gomme Ta déclaré la Note française du 9 novembre 1921 
qui précise la politique du Gouvernement français en 
matière de la Dette russe, « il s'établit ainsi et se confirme 
la conviction unanime que la régénération de la Russie 
reste subordonnée à l'abandon sincère et complet des 
expériences tentées et du système appliqué jusqu'ici et 
au respect des principes et des règles morales adoptés par 
tous les peuples civilisés »• 
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L'ÉCHANGE DE NOTES FRANCO-BRITANNIQUES 

I 
Note du 25 novembre 1920. 

* 

V 

En date du 25 novembre 1910, une Note fut adressée par le 
Gouvernement français à l'ambassadeur de Grande-Bretagne à 
Paris, rappelant que, par des Noteâ en date du 23 septembre 
et du 25 octobre 1919, l'ambassadeur de Grande-Bretagne 
avait demandé au ministère des affaires étrangères de France 
quelles mesures Je Gouvernement français comptait prendre 
pour établir ses revendications à l'égard de la Russie et dé- 
fendre les droits de ses ressortissants. La France avait ré- 
pondu en date du 3 novembre 1919 en marquant Tintérèt d'une 
coopération des deux Gouvernements en vue de oonstitner 
parallèlement, par des méthodes statistiques semblables, un 
tableau d'ensemble analogue des droits que les deux pays 
étaient fondés à faire valoir à l'égard de la Russie, Mais, par 
sa Note du 25 novembre 1920, le Gouvernement de la Répu- 
blique estimait nécessaire d'aller plus loin et que, puisque 
la question des négociations commerciales avec les territoires 
russes était à l'étude, il fallait lier et traiter ensemble la 
question des relations commerciales et celle de la Dette russe. 
La Note française ajoutait : 

Désireux de favoriser le rétablissement en Europe d'une si- 
tuation économique normale et d'aider la Russie à sortir de 
l'isolement qui contribue à la maintenir dans l'état exception- 
nel et désastreux où elle se trouve, le Gouvernement français 
ne s'oppose pas, il l'a fait connaître déjà et a pris des dispo- 
sitions en conséquence, à une reprise de contact commercial 
eïitre les particuliers et sous certaines conditions. 
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Hais il serait difâcilement admissible que des rapports éco- 
nomiques nouveaux fussent préparés en écartant délibérément 
les engagements précédente et en détournant, au profit de 
nouveaux trafiquants, des valeurs que l'équité commande de 
laisser à leur vraie destination, o'est*à*dire aux. créanciers de 
la Russie. CSomment pourrait-on justifier, en efiet, que la re- 
prise projetée du trafic commercial, si même elle devait réel- 
lement améliorer la situation économique du paySi pût s'exer- 
cer direi^ment ou indirectement au détriment de ces der- 
niers, en absorbant, par exemple, les actifs qui peuvent gager 
leurs droits ou compenser les pertes subies ? 

Toute action de ce genre ne ferait que consolider la banque- 
route, en consommant la ruine de ceux qui ont contribué 
jadis, le plus efficacement, à la prospérité du pays. 

D'ailleurs, la question de moralité internationale n'est pas 
seule en jeu. C'est aussi une question de fait que l'on a mise 
bien souvent en relief avec une grande force. Inévitablement, 
rétablissement de rapports commerciaux avec un pays dé- 
pourvu de monnaie et privé même, bientôt, de l'encaisse or 
de la Banque d'Btat, dont la dilapidation s'acbève, doit pro<p 
voquer l'ouverture de nouveaux crédits ou d'avances ban* 
caires. Or, sans reconnaissance formelle des créances an- 
ciennes, sans mesures destinées à remplir les engagements 
internationaux précédemment souscrits, toutes ces opérations 
économiques ou financières ne peuvent que demeurer pré- 
caires et incertaines. 

Le Gouvernement français estime donc que l'étude des dis- 
positions à prendre pour renouer les relations économiques 
doit, de toute nécessité, s'accompagner, de l'examen des me- 
sures à adopter pour assurer le respect des engagements sous- 
crits partons les Gouvernemento passés, et surtout des moyens 
propres à en assurer le règlement efiectif . 

La Note française du 25 novembre 1920 rappellait ensuite 
qu'à la suite d'un échange de vues entre le Chancelier de 
rSchiquier et le Ministre des Finances français, une déclaration 
conjointe avait été publiée, en date du 28 mars 1918, où il 
était dit notamment qu' « aucun principe n'est mieux établi 
que celui d'après lequel une nation est responsable des actes 
de son Gouvernement, sans qu'un changement d'autorité af- 
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fecte les obligations encouraes... Ces engagements ne peuvent 
être répudiés par aucune autorité, quelle qu'elle soit, sans 
quoi la base môme du droit international se trouverait ébran- 
lée >. 

La Note rappelait également que, le 13 février 1918, à Pétro- 
grad, les représentants de quatorze pays alliés et de six pays 
neutres firent remettre par l'ambassadeur des Etats-Unis, doyen 
du corps diplomatique, une protestation dont le début était 
ainsi conçu : c Afin d'éviter tout malentendu, à l'avenir^ les 
représentants à Pétrograd de toutes les Puissances étrangères 
déclarent qu'ils considèrent les décrets au sujet de la répu- 
diation des emprunts, de la confiscation de la propriété et 
d'autres mesures analogues, comme sans valeur en ce qui 
concerne leurs nationaux. > 

La Note française, datée du 25 novembre 1920, constatait 
que l'accord sur les principes généraux doit se traduire par 
un accord concret, si l'on veut, dans la pratique, assurer la 
sauvegarde des droits méconnus. Elle rappelait que, le 17 avril 
1920, des délégations des commissions gouvernementales et 
associations privées des pays neutres s'étaient réunies en con- 
grès à Genève et avaient adopté, en complète unité de vues, 
les principes suivant lesquels seraient établies et calculées les 
réclamations à faire valoir lors des pourparlers éventuels pour 
la reprise des relations avec la Russie. Du 10 au 12 juin, les 
délégués de tous les pays intéressés se réunirent à Paris, en une 
conférence internationale qui constata, dans sa résolution 
finale^ l'accord unanime de tous les délégués sur les mêmes 
principes qui devaient servir de base au règlement de la dette 
russe et à la réparation des dommages. Cette conférence pré- 
conisa la constitution d'un organe international ayant pour 
tâche de réaliser les vœux émis par elle, et elle insistait sur- 
tout sur la nécessité d'une action commune des Gouvernements 
intéressés, seul moyen d'obtenir les résultats attendus. 

Le Gouvernement français, considérant que les conclusions 
des conférences de Genève et de Paris méritaient d'être en- 
tendues, estimait qu'avant d'aborder la discussion avec les 
représentants des Etats débiteurs, les Gouvernements, des Etats 
créanciers devaient s'efforcer de réaliser un programme iden- 
tique. La Note ajoutait : 
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C'est pourquoi le Gouvernement français croit utile de préci- 
ser et de présenter au Gouvernement britannique les idées es- 
sentielles qui^ dans son opinion comme dans celle des groupe- 
ments privés de tous les autres pays, devraient se trouver à la 
base d'un accord de ce genre : 

La Russie doit contracter un engagement général large et 
couvrant toutes les catégories de créances des étrangers. 

Le Gouvernement russe se reconnaît tenu, à Tégard des 
ressortissants étrangers détenteurs de toutes créances consti- 
tuées par des titres d'emprunts émis ou par des valeurs garan- 
ties par le Gouvernement russe, de remplir, dans les condi- 
tions définies, les obligations qui incombaient, de ce fait, à 
l'ancien Gouvernement russe. 

De môme, le Gouvernement russe se reconnaît tenu de 
réparer les dommages subis du fait des mesures prises par les 
Gouvernements ou autorités de droit ou de fait ou d'actes de 
violence de tout ordre ayant porté préjudice aux biens, droits 
et intérêts des ressortissants étrangers, tels qu'ils se compor- 
taient au 1*' août 1914. Une étude spéciale serait faite de ces 
catégories d'actes et des conditions dans lesquelles les Gouver- 
nements successifs seraient responsables. 

La Russie ne doit pas supporter seule le fardeau de la dette 
et des dommages. 

Toute la charge de ia Dette russe et de Tindemnisation des 
dommages ne doit pas être assumée par le seul Etat russe. Tous 
les Etats constitués, en totalité ou partiellement, sur les terri^ 
toires de l'ancien Empire russe doivent s'engager à assumer, 
chacun dans une proportion équitable correspondant à l'éten- 
due et à la valeur des territoires acquis, les réparations et les 
payements correspondants. 

Les garanties indispensables devront être obtenues.' 

La question si importante des garanties ou gages de rem« 
boursements pose le problème très délicat de la surveillance ou 
de l'immixtion internationale dans les affaires de la Russie. Si 
le Gouvernement russe est laissé libre de procéder au payement 
des dettes qu'il aura reconnues, mais pratiquement hors d'état 
d'assurer, malgré toute sa bonne volonté de principe, la situa- 
tion de faillite risque de se prolonger très longtemps. Sans 
garanties effectives, sans organismes spéciaux chargés de diri- 
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gef TexAcntion des engtigements sonserits, toutes les assu- 
rances peuTent rester lettré morte. 

Malgré ces très réels dangers, le Oonvemement françûs 
estime qu'il faut s'attacher aTec le plus grand scrupule à étiter 
toute ingérence dans les afifaires intérieures de la Russie. CTest 
pourquoi les organii^mes internationaux qu'il parait nécessûre 
de créer pour assurer la réptoaUon de la Dette, ainsi que tons 
les règlements afférents, ne devraient pas avoir nn rôle à jouer 
dans rintérieur du pajfs. 

Les clauses insérées dans le traité de YersaiUes en faveur 
de la Russie doivent être strictement o];)servées. 

L'article 116 du traité de Versailles dispose, an paragrt^kbe 3^ 
que ( les Puissances alliées et associées réservent expressément 
les droits de la Russie à obtenir de rAltemagne tontes restitua 
tiens et réparations basées sar les principes du présent traité ». 

L'essentiel de cette clause est reproduit anx atticles : 

87 du traité signé à Saint-Germatn-en-Laye avec TAïUtriche ; 

n dn traité signé à Trianon avec la Bongrie ; 

143 dn traité signé à Neuillynsur-Seine avec la Bulgarie. 

Ces stipulations ont pour conséquence d'enlever aux ressor- 
tissants des Etats ex-ennemis le bénéfice des mesures que la 
Russie devra prendre afin d'assurer f e payement de (a Dette 
et l'indemnisation des dommages subis par les étrangers. Les 
droits de ces ressortissants doivent, en effet, entrer eu com- 
pensation du montant des restitutions et réparations que là 
Russie pourra etiger et, par suite, ne peuvent donner lieu à des 
réclamations identiques & celles des ressorldssants idliés ou 
neutres. 

Un organe international de répartition de la Dette russe et 
de réparation des dommages est indispensable. 

Afin de déterminer la part de la Dette incombant respective- 
ment à la Russie et aux iîtats constitués, en totalité ou partiel- 
lement, sur ces territoires, aussi bien que pour diriger rejcécu» 
tion des règlements, il parait indispensable de créer nn organe 
international chargé de fa répartition et de la surveillance. 

Cet organisme, aussi largement international que pofsible 
dans sa composition, devrait avoir des pouvoirs nettement 
définis, an double point de vue de la Dette* et des dom- 
mages. 



X 
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En matiërb de dbttb : 

Il serait chargé de fixer entre les Etats débiteurs la réparti- 
tion des charges de la Dette russe et des dommages à réparer, 
conformément au nouveau statut territorial de l^Ëurope orien- 
tale. 11 déterminerait, dans ce but, la part contributive au 
règlement de la Dette ^e& Etats intéressés^ suivant^ par 
exemple^ les systèmes adoptés dans les traités de 1918. 

li centraliserait les opérations de conversions et de trans- 
ferts, recevrait toutes les sommes remises par chacun des Etats 
débiteurs, et les transférerait à leurs destinataires respectifs. 
En vue de réduire au minimum ces transferts et conversions, et 
en vue d'accroître, dans Tintérfet général, les relations écono- 
miques internationales, .il organiserai et utiliserait, dans la 
plus large mesure, le payement par compensation en mar- 
chandises. 

L^arriéré impayé, coupons et titres venus à TamOrtissement, 
pourrait être compris dans un plan de cons^olidation et être 
remboursé par l'attribution de titres payables & échéances éche- 
lonnées. 

Le service régulier des intérêts de la Dette devrait être repris 
dans les conditions où il fonctionniût pendant le premier 
semestre de Tapnôe 1914. 

En matière de dommages : 

Toutes les fois que cela Berail matériellement possible, la 
réparation serait effectuée par la restauration et la restitu- 
tions des biens, droits et intérêts lésés dans leur intégralité, 
et tels qu'ils se comportaient auparavant. 

Toutes mesures devraient être prises dans le but d'assurer 
la restitution à l^idefitique et les remises en posseesioB* 

D'vne manière générale, lorsque les IrieaB, droits ouintéi^ts 
ne pourraieni être restitués ^ans lenr intégralité on que les 
aynnts^roit refuseraient ce mode 4e réparation pour des 
misons valables, acceptées par la commiseion des dommages, 
rinéemnisalion pourrait avoir iien : 

Par i'nttriDutinn d'actife inexploités ou de conoessioi» dont 
le <Jout<6tiiefnent russe pourrait disposer, et dont la vaienr 
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devrait correspondre au montant du dommage non indemnisé, 
évalué sur la bas(3 de reconstitution ; 

Par la remise des titres garantis par les Etats débiteurs et 
pour un montant correspondant au dommage calculé sur la 
base de reconstitution. 

La Russie doit être ménagée dans toute la mesure compatible 
avec le but poursuivi. Ses charges seront donc réduites autant 
qu'il sera possible. 

La situation de la Russie, si pénible à tous Tes égards, ne 
devra jamais être perdue de vue. La difficulté d'exiger dés 
payements d'un pays dont les facultés sont momentané- 
ment réduites devra être pleinement mesurée, et tous les 
efforts devront porter sur la recherche des moyens propres à 
assurer le respect des droits acquis, en atténuant, dans toute 
la mesure du possible, les charges à supporter. 

La garantie réelle des remboursements et indemnisations 
demandée réside certainement dans l'exécution du programme 
de la reconstitution économique, auquel les Puissances crédi- 
trices devront collaborer, dans la plus large mesure. On devra 
donc rechercher l'indemnisation surtout par les moyens qui 
poussent à la mise en valeur des richesses du pays, tels que : 
attribution d'actifs inexploités, prolongation de concessions, 
amélioration des conditions d'exploitation de ces conces- 
sions^ etc. 

Le Gouvernement français se déclare prêt à désigner des 
représentants pour entrer en contact avec les représentants du 
Gouvernement britannique à ce sujet. 

4 

II 

liOttre de M. Briand 

En date du 31 mars 1921, M. Briand, président du conseil et 
Ministre des Affaires Etrangères, écrit à lord Harding, ambas- 
sadeur de Grande-Bretagne à Paris, pour le prier de trans- 
mettre à M. Lloyd George les remerciements du Gouvernement 
français pour la déclaration qui fut faite le 2â mars à la Chambre 
des communes par le premier ministre à propos de la signa- 
ture de la conveation commerciale anglo-russe, déclaration de 
nature à calmer c les principales appréhensions ressenties anté- 
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rieurement en France à la nouvelle des tractations commer- 
ciales engagées entre la Grande-Bretagne et le pouvoir des 
Soviets >. Les paroles du premier ministre britannique pour 
lesquelles le président du conseil français lui eiprimait ses 
remerciements étaient les suivantes : 

Toutes les revendications contre le Gouvernement russe, soit 
en ce qui concerne des emprunts ou des avances quelconques 
d'argent, soit de fournitures de marchandises au Gouvernement 
russe ou des revendications quelconques pour des dommages 
subis par nos nationaux, ont été réservées pour être discutées 
quand un règlement de toutes les contestations existant entre 
le Gouvernement russe et nous-mêmes interviendra. Nous 
avons aussi fait savoir au Gouvernement français que tel est 
notre point de vue : les Français ont avancé d'énormes sommes 
d'argent à la Russie, beaucoup plus d'argent que nous ; c'est 
donc là une question très importante pour la France, surtout 
pour les paysans français qui, autrefois, ont avancé de l'argent 
à la Russie pour lui permettre de développer ses chemins de 
fer et ses ressources. Nous avons donné Tassurance au Gouver- 
nement français que, quand il y aura une discussion générale 
en vue d'établir la paix entre la Russie et les Puissances occi- 
dentales, ces revendications auront l'appui du Gouvernement 
de Sa Majesté. > «^ 

III 

Note du 6 avril 

En date du 6 avril 19^1, le Gouvernement français ât re* 
mettre à l'ambassadeur de Grande-Bretagne à Paris une Note 
constatant encore que « les paroles prononcées parle premier 
ministre à la Chambre des communes auront la plus heureuse 
influence sur l'opinion de tous les autres pays dont les intérêts 
concordent avec ceux de la France ». Et la Note poursuivait en 
ces termes : 

c Ces intérêts ont été résumés dans une Note adressée à 
l'ambassade d'Angleterre le â5 novembre 19âO. Or, depuis cette 
date, le GL^uvernement français croit savoir que ces pays ont 
admis, au moins dans leurs grandes lignes, les principes et le 
programme formulés dans ladite Note. Il y aurait ainsi un inté- 
rêt d'autant plus grand à connaître, à l'égard des considéra- 
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tions exposées dans ce document, les vues que le cabinet de 
Londres n'a pas encore précisées. 

Par ailleurs, le Gouvernement français, s'autorisant juste-* 
ment des déclarations si nettes de M* Lioyd George, estime 
qu'il est de son devoir de mettre franchement le Gouvernement 
britannique au courant des appréhensions queTapplication de 
l'accord commercial laisse subsister, parfois très vivement, 
parmi les ressortissants français et étrangers ayant des intérêts 
en Russie. Ces craintes sont à la fois d'ordre général et d'ordre 
spécial. 

En premier lieu, si l'on considère les méthodes empioyéet 
jusqu'à ce jour par les représentants des Soviets, intermédisiires 
obligatoires de toutes transactions, il y a lieu de supposer que 
ces représentants voudront utiliser comme contre-parties 
russes de leurs opérations l'or de la Banque d'Etat, les biens 
des étrangers ou Toctroi de concessions diverses^ sans tenir 
compte de la propriété réelle ou des droits antérieurement con- 
férés à d'autres bénéSciaires. 

En second lieu, Tarticle 9 de l'accord anglo'-russe semble 
d'une interprétation ambiguë et susceptible de provoquer de 
légitimes inquiétudes. Cet article donne, en efiet, aux Soviets 
toute latitude pour importer en Angleterre, non seulement l'or 
russe, mais encore tous fonds, garanties ou denrées n'étant 
pas des articles identifiables eu tant que propriété du Gouver- 
nement britannique. Est^il permis d'en conclure que cet article 
vise toutes. les valeurs de cette sort^, même si elles sont iden- 
tifiables en tant que propriété de ressortissants étrangers ? 

Le Gouvernement britaQnique comprendra tous les inconvé* 
nients qu'il y aurait à laisser dans cette indécision la portée 
véritable d'une clause qui intéresse directement un si grand 
nombre d'étrangers et qui ne saurait recevoir une interpréta- 
tion contraire aux principes que M. Lloyd George a précisément 
rappelés le %% mars à la Chambre des communes. 

Le Gouvernement britannique comprendra également les rai- 
sons qui obligent le Gouvernement français à réserver et à sou- 
tenir, à cet égard, les droits de ses nationaux. Qu'il s'agisse de 
l'emploi de concessions déjà accordées, de l'appropriation des 
biens mobiliers, des propriétés immobilières ou des droits de 
toutes sortes régulièrement acquis dans le passé, ces mesures 
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de fait ne peuvent être considérées que cgmme d'inadpiiss blés 
évictions. A aucun degré, ces opérations îrrégulières ne 
peuvent constituer aliénation ou mutation réelle des pro- 
priétés, et, dans l'avenir, les droits des propriétaires ou con- 
cessionnaires, ainsi lésés, ne sauraient être prescrits, quelle 
que soit la durée de la dépression dont ils auraient à souffrir. » 

IV 

I 

Note du es mai 1921 

Le 25 mai 1921, M. Briand faisait remettre à. l'ambassadeur 
de Grande-Bretagne à Paris une nouvelle Note relative à la 
sentence qui fut rendue par la justice anglaise dans le litige 
entre la société Venesta et M; Krassine^ délégué des Soviets 
en Angleterre, sentence faisant admettre que le Gouvernement 
des Soviets avait été reconnu de fait. Il s'agissait, en somme, 
de l'interprétation de l'article 9 de l'accord commercial anglo- 
russe. La Note de M. Briand dit : 

€ La rédaction de cet article permettait, en effet, de l'inter- 
préter comme laissant aux Soviets la liberté d'importer en 
Angleterre aussi bien l'or russe que tous fonds, garanties ou 
denrées non identifiables en tant que propriété du Gouverne^ 
ment britannique. Une telle interprétation posait Ta question 
vraiment très sérieuse de savoir si les valeurs de cette sorte, 
même identifiables en tant que propriété de ressortissants 
étrangers, pouvaient être librement importées et liquidées en 
Angleterre au profit du Gouvernement des commissaires. 

En réalité, toute la portée de Taccord commerçai et son ap- 
plication même dépendent de l'interprétation de cette clause 
tehe qu'elle doit être fixée par les autorités judiciaires britan- 
niques dans les affaires contentieuses soumises k leur décision. 
Il est avéré, en effet, que les autorités soviétiques ont appliqué 
intégralement cette partie, la plus aisée d*ailleurs, du pro- 
gramme maxtmaliste, qui portait sur la confiscation et l'emiJoi 
de toutes les propriétés oubiens privés, russes ou étrangers. Les 
propriétaires étrangers ainsi lésés ne pouvaient manquer d in- 
voquer leurs droits devant la juridiction df^s autres pays quand 
les représentants des Soviets prétendraient utiliser à I extérieur^ 
et sans aucune compensation, les biens con&squés de la sorte. 
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C'est précisément le cas du litige intervenu entre la Société 
Venesta Limited et M. Krassine, délégué des Soviets en An- 
gleterre. La décision qui doit terminer cette contestation 
prend, dés lors, une très haute signification. Dépassant de 
beaucoup la portée du cas d'espèce contentieux, elle doit avoir 
la valeur d'une véritable décision de principe. Déclarer rece- 
vables les instances en restitution, c'est paralyser, en partie, et 
rendre précaires les relations économiques avec les Soviets ; 
les reconnaître, au contraire, c'est admettre la validité des 
saisies opérées par le pouvoir de Moscou, garantir le libre em- 
ploi du produit de fos confiscations et sanctionner des pra- 
tiques inconnues jusqu'à ce jour dans les relations interna- 
tionales. 

Or, la sentence qui vient d'être rendue par le lord justice 
Bankes et confirmée par les lords justice Wannington et Scrut* 
ton admet que, parle fait du traité conclu le 16 mars entre 
le Gouvernement britannique et le Gouvernement des Soviets, 
ce dernier, «considéré comme détenant la souveraineté ea 
Russie, a été reconnu de facto. Dès lors, les cours anglaises 
estiment qu'elles doivent attribuer aux actes de ce Gouverne- 
ment la même validité qu'aux actes des Gouvernements dû- 
ment reconnus. L'exception d'incompétence opposée dans les 
litiges provoqués par des actes des Gouvernements étrangers 
peut être invoquée, au même titre, par les représentants du 
Gouvernement de Moscou. 

Les considérants du jugement indiquent que la juridiction 
britannique s'est préoccupée aussi de savoir si les mesures de 
confiscation prises par les Soviets, même regardés comme 
gouvernement reconnu de factOj ne constituaient pas une at- 
teinte aux principes de justice admis dans le Royaume-Unis 
et ne devaient pas, à ce titre, être résolue également dans un 
sens favorable aux Soviets. Un Etat souverain qui considère la 
socialisation de la propriété par TEtat, représentant tous les 
citoyens, comme un mode d*exercice du droit de propriété, 
ne peut être taxé d*immoralité. 

Au cas où ce jugement se trouverait confirmé parla Chambre 
des Lords, TaccorJ commercial pourrait entrer pratiquement 
en vigueur, et les Soviets, conformément au sens littéral de 
Tarticle 9, auraient le droit d'importer librement, en . Angle- 



QtTESTiaNS d'ordre INTERNATIONAL i49 

terre, toutes marchaadises ou valeurs, même si elles étaient 
idenliflabies en tant que propriété de ressortissants étran- 
gers. 

11 n'est pas douteux^ dans cette éventualité, qu'une situation 
des plus dommageables aux intérêts des étrangers lésés en 
Russie se trouverait ainsi créée, et le Gouvernement français, 
pour ce qui concerne la sauvegarde des droits de ses natio- 
naux, ne saurait s'en désintéresser. 

Les effets de la décision judiciaire anglaise et le jeu de la 
clause 9 s'appliqueraient, en effet, sans distinction^ aux res- 
sortissants britanniques comme aux ressortissants étrangers. 
Dés lors, les Français propi iétaires de biens liquidés en Angle- 
terre par des missions soviétiques ne pourraient que constater 
cette aàénation forcée de leurs propres biens, sans disposer 
d'aucun recours, puisqu'on la matière les juridictions britan-' 
niques se déclarent incompétentes. C'est la porte grande ouverte 
à la dilapidation des avoirs étrangers, qui s'est opérée déjà 
d'une manière clandestine, mais qui se pratiquerait, sans aucun 
doute, sur une bien plus vaste échelle dès qu'elle serait à Tabri 
de toutes poursuites et de toutes revendications. 

Le (gouvernement français comprend parfaitement l'intérêt 
qui s'attache à la reprise de relations économiques avec la 
Russie et voudrait, très sincèrement, éviter toutes mesures sus- 
ceptibles de contrecarrer les efforts tentés dans ce sens. Dès le 
mois de juin 1920, il a d'ailleurs fait publiquement savoir qu'il 
ne s'opposait nullement aux négociations commerciales pri- 
vées dô ses nationaux avec les territoires russes. Son point de 
vue, depuis cette date, ne s'est pas modifié. Il croit, en effet, 
que la reprise de rapports commerciaux réguliers et conformes 
aux règles universellement appliquées peut même favoriser et 
hâter, dans une certaine mesure, le retour d'un ordre de 
choses moins anormal et moins dangereux pour la paix du 
monde. 

Mais, aussi bien, est-il persuadé qu'on va droit à l'encontre 
de ce. but en tolérant des opérations dépourvues de ces carac- 
tères. Des relations vraiment saines et fécondes avec la Russie 
ne peuvent se rétablir avec des chances réelles de succès tant 
que les dirigeants du pays persisteront à répudier les dettes 
contractées par les Gouvernements'précédents et prétendront 
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ériger en système une législation fondée sur la spoliation et le 
mépiis des principes admis partons les Etats civilisés. 

Lé Gouvernement français ne peut concevoir comment Tap- 
plication de Tarticle 9 pourrait se concilier avec les déclara- 
tions si claires et si rassurantes de M. Lloyd ûeorge à la 
Chambre des communes, le 21 mars dernier, et se trouverait 
obligé d'élever d'expresses réserves au cas où les diispositions 
qu'il contient seraient mises en vigueur. * 

Fidèle à une ligne de conduite dont il ne s'est jamais départi, 
qu'il croit fondée sur tes principes les plus sûrs de la mora- 
lité internationale et de l'équité, appuyé sur l'assentiment 
quasi unanime de ses nationaux, sur l'avis récemment ex- 
primé de M. Hugues et snr l'opinion de tous les étrangers 
ayant des intérêts en Russie, ^le Gouvernement français croit 
devoir conûrmer, en outre, au Gouvernement britannique que 
le point de vue exprimé par l'article 9 n'est aucunement admis 
en France et que les droits des ressortissants français à l'égard 
de toutes marchandises, biens ou concessions de tout genre 
leur appartenant, demeurent formellemeot réservés. 

Afln de les prévenir contre les risques résultant de ces ré- 
serves, le Gouvernement anglais jugera sans doute utile d'en 
aviser tous les négociants qui accepteraient de fsdre com- 
merce portant sur des marchandises d'origine contestable. 

Enfin, le Gouvernement français se lait un devoir de faire 
connaître à l'ambassade de Sa Majesté britannique qu*il a l'in- 
tention de notifier ces réserves à toutes les Puissances qui ont 
pris part aux travaux des conférences relatives aux règlements 
financiers avec la Russie et aux conditions da reprise des re- 
lations commerciales normales avec le pays. » 

V 
lia Réponie Anglaiie* . 

Le 14 juin 1924, lord Hardinge, ambassadeur de Grande- 
Bretagne à Paris, adressait à M. Briand la lettre suivante cons- 
tituant la réponse du Gouvernement britannique aux différentes 
Notes du Gouvernement français: 

« La première partie de la note de V. E. du 25 novembre 
expose que, dans l'opinion du Gouvernement français les ques- 
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tioQS relatives à la reprise du commerce avec la Russie et k la 
reconnaissance des dettes russes ne devraient pas être traitées 
indépendamment. Le Gouvernement de S. M* n'a pu donner 
•on adhésion & ce point de vue pour des raisons rendues pu« 
bliques et, par suite, bien connues du Gouvernement l^ancais : 
l'accord commercial entre la Grande-Bretagne et la Ruitsie, 
comme le sait V. E.^ a été conclu le 15 mars. 

La seconde partie de la note de V. B. du 25 novembre pose 
les principes généraux suivant lesquels le règlement de la ques- 
tion des dettes de la Russie devrait être effectué : 

l*" La Russie devrait s'engager à remplir tous ses engage- 
ments débiteurs à l'extérieur sans distinction ; 

2^ Les charges résultant de ces engagements seraient sup-^ 
portées après répartition, par tous les Etats détenteurs d'une 
fraction des territoires de l'ancien Empire russe ; 

3"* Des garanties effectives devraient être obtenues, mais il 
ne devrait pas être exercé d'ingérence dans les affaires de la 

Russie ; 

4* L'article 116 du traité de Versailles et les clauses ana* 
logues incluses dans d'autres traités devraient être strictement 
observés ; 

B"" Les charges de la Russie devraient être réduites dans la 
mesure du possible. 

Ces principes ont un caractère si général que le Gouverne- 
ment de Sa Majesté peut y donner, sans hésiter, son adhésion, 
bien que des discussions très étendues soient évidemment 
nécessaires pour fixer les détails de la procédure susceptible 
de donner un effet pratique. 

Quant au principe de la constitution d'une commission inter* 
nationale pour 0xer la répartition de la Dette russe et des in- 
demnités compensatoires des do m mages, le Gouvernement de 
Sa Majesté donne à ce principe son adhésion, mais il considère 
que l'organisme internc^tional doit être composé de représen- 
tants des pays qui sont prêts, soit à reconnaître la validité du 
premier traité de caractère général conclu avec le Gouverne- 
ment des Soviets de Russie, soit à participer à ce traité. 

En ce qui concerne la Note du 6 avril, l'article 9 du traité de 
commerce avait uniquement pour but d'indiquer nettement 
que le Gouvernement de Sa Msgesté ne prendrait l'initiative 
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d'aucune mesure destinée à saisir ou à prendre possession de 
l'or, des fonds, valeurs et marchandises exportés de Russie, en 
payement d'importations, sous la seule réserve des objets iden- 
tifiables en tant que propriété du Gourernement britannique. Il 
ne se trouve rien dans cet accord qui puisse empêcher des per- 
sonnes de toute nationalité, désireuses de soutenir une récla- 
mation relative à Ton aux valeurs et marchandises exportés de 
Russie, d'engager une action légale devant les juridictions du 
Royaume-Uni. Les ressortissants français ayant des réclama- 
tions à faire valoir à propos de ces objets ou valeurs amenés 
en Angleterre peuvent engager une action, s'ils le veulent, 
devant les tribunaux britanniques aussi bien que les ressortis- 
sants anglais eux-mêmes. 

En ce qui concerne la saisie des marchandises^ etc., en Rus- 
sie, par les autorités soviétiques et les mesures prises par ces 
' autorités à l'égard des propriétés immobiléres ut des droits de 

. toutes sortes, le traité de commerce, daas la déclaration de 

'^ reconnaissance des réclamations qui s'y trouve annexée, pré- 

voit que les personnes privées qui ont fourni des marchan- 
dises ou rendu des services à la Russie, sans en recevoir paye- 
ment, obtiendront, non pas restitution, mais compensation. Le 
règlement équitable de toutes les réclamations des nationaux 
britanniques vis-à-vis du Gouvernement russe sera déterminé 
par le traité de paix prévu au préambule de l'accord commer- 
cial. 

Le Gouvernement de Sa Majesté a pris note de la déclara- 
tion française, d'après laquelle, au cas où des propriétés im- 
mobilières ou des droits de toutes sortes appartenant à des 
Français en Russie auraient été saisis par les autorités sovié- 
tiques, et que ces propriété^ ou ces droits seraient cédés, par 
exemple, à un ressortissant britannique, le Gouvernement 
français refuserait de reconnaître la validité de cette transac- 
tion. Le Gouvernement de Sa Majesté désire, cependant, noter 
que tout ressortissant britannique qui acquerrait des droits de 
propriété en Russie réclamés par toute autre personne, fran- 
çaise comme anglaise, le ferait à ses propres risques, et pour- 
rait être cité, pour se défendre contre les demandeurs, devant 
les juridictions locales. 
En réponse aux observations contenues dans la Note de 
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y. E., en date du 24 mai, au sujet des répercussions que la déci- 
sion des cours britanniques pourrait avoir à l'égard des déten- 
teurs de propriétés en Russie, je dois relever que le Gouverne- 
ment britannique a pris toutes les mesures qu'il pouvait adop- 
ter pour ne pas léser les droits des nationaux français. Les 
citoyens français conservent le même droit que les citoyens 
anglais qui ont perdu leurs biens ou leurs droits en Russie 
d'engager une action judiciaire devant les juridictions britan- 
niques au cas où leurs propriétés viendraient à être vendues 
dans ce pays directement ou par l'intermédiaire de la déléga- 
tion commerciale russe. Le Gouvememeùt de Sa Majesté se 
trouve cependant sans pouvoir modilier le fait que la décision 
judiciaire sera vraisemblablement prononcée à rencontre des 
réclamants (si le jugement de la cour d'appel est confirmé par 
la Chambre des lords). 

Lord Curzon fait remarquer que le Gouvernement français 
a eu, à l'égard du Gouvernement britannique, l'occasion d'ob- 
tenir du Gouvernement des Soviets une déclaration de recon- 
naissance des réclamations depuis le moment où les premières 
négociations ont été entamées par le comité permanent du 
Conseil Suprême Economique, où se trouvait un représentant 
français. 

Cette méthode n'a cependant pas été retenue par le Gou- 
vernement français, et le comité permanent a été dissous défi- 
nitivement, laissant chaque pays libre de conclure ses propres 
arrangements commerciaux avec le Gouvernement des Soviets* 
Le Gouvernement britannique; cependant, s'est abstenu soi- 
gneusement dans tous ses actes de rechercher des garanties 
on un traitement préférentiel en faveur des réclamations bri- 
tanniques ou à rencontre des réclamations françaises ou de 
celles de tout autre pays. 

C'est ainsi que le Gouvernement de Sa Majesté a fait insérer 
dans la déclaration de reconnaissance des réclamations une 
clause spécifiant que les réclamations britanniques ne jouissent 
pas d'un traitement préférentiel. Cette cla.use, jointe à la décla- 
ration du premier ministre à la Chambre des communes, le 
22 mars, assurant qu'au moment de la discussion générale, au 
sujet du rétablissement de la paix entre la Russie et les Puis- 
sances occidentales, les réclamations ^françaises trouveront 
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Tappui da Gouvernement britannique, est une preuve bien 
claire du fait que oe Gouvernemeut a pris toutes les disposi- 
tions en son pouvoir pour éviter da porter préjudice aux inté- 
rêts français. 

En conclusion, je tiens à informer Y» B. que le Gouver- 
nement anglais est disposé^ une fois de plus, à assurer au 
Gouvernement français qu'il entend conserver cette même 
attitude aussi longtemps qu'il subsistera une chance raison- 
nable d'obtenir la participation française dans un traité géné- 
ral entre la Russie et telles des Puissances occidentales qui 
sont disposées à négocier avec la Russie des Soviets. » 

Mémorandum Français du 6 février 1082. 

Le gouvernement français a rendu public le mémorandum, 
rédigé par M. Poincaré, qui fut remis le 6 février au gouver- 
nement britannique et où sont exposées les vues du gouverne- 
ment français sur le programme de la conférence de Gènes. 

Voici le texte intégral de ce document : 

Les invitations pour la conférence de Gènes ont été lancées 
par les puissances alliées. Le président du conseil italien a 
été chargé d'en envoyer le texte par le président de la confé« 
rence de Cannes, qui était le président du conseil français. Les 
invitations ont été faites au nom des puissances représentées 
à cette conférence, parmi lesquelles se trouvaient la France. 
Le gouvernement français n'a donc pas à accepter ou à refii- 
ser une invitation à l'envoi de laquelle il a pris part ; toutefois, 
il pourrait s'abstenir de participer à la conférence si l'invita- 
tion était acceptée dans des conditions qui compromettraient 
ses droits ou menaceraient ses intérêts. 

Au cours de la conférence de Cannes, les gouvernements 
alliés ont admis que le télégramme Tchitchérine, du 8 janvier, 
constituait une acceptation, par les Soviets, des conditions 
posées par la résolution du 6 du même mois ; toutefois, cette 
opinion n'a pas été émise publiquement, et, de leur côté, les 
Soviets, dans la réponse officielle qu'ils viennent d'envoyer au 
gouvernement italien, ne font aucune allusion aux conditions 
du 6 janvier. Si donc le gouvernement des Soviets^ ou un 
autre gouvernement quelconque, donnait à entendre dans sa 
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réponse, ou par des déclarations officielles, qu'il n'accepte pas 
complètement et au préalable les conditions du 6 janvier, le 
gouvernement français ne pourrait envoyer de délégation à la 
conférence de Gènes. 

Le projet d'ordre du jour pour la conférence de Gènes, 
adopté par le conseil suprême de Cannes le 11 janvier, n'a 
encore été ni officiellement publié, ni commenté ; toutefois, 
le gouvernement italien vient de le communiquer aux puis- 
sances invitées à Gènes. Il est essentiel, pour que le gouverne- 
ment français puisse prendre part aux travaux de la confé- 
rence de Gènes, qu'une entente complète iûtervienne avec les 
gouvernements alliés, sur l'interprétation qu'il convient de 
donner aux articles de ce programme, sur les questions qui 
peuvent ou ne peuvent pas rentrer dans son cadre et sur les 
instructions précises que les délégations alliées recevront pour 
écarter toute tentative ayant un but contraire. 

Le premier article du projet de programme comporte : 
c L'examen de la mise en pratique des principes contenus dans 
la résolution de Cannes du 6 janvier 19iâ. « Cette rédaction 
remplaçait un premier texte ainsi conçu ; « Approbation de la 
résolution de Canidés du 6 janvier 19^2. > Le but de cette modi- 
fication qui a été pleinement approuvée par le conseil suprême 
était de bien montrer que les principes devaient être consi- 
dérés comme acceptés d'avance par les puissances participant 
à la conférence, qu'ils ne pouvaient être discutés d'aucune 
façon et que la seule chose à examiner était leur mise en pra^ 
tique, c'est-à-dire leur application. Toutefois, ainsi qu'il est 
dit ci-dessus, cette interprétation est celle des alliés qui 
invitent à la conférence, elle n'est pas celle des puissances 
invitées, qui ne la connaissent pas. Il est indispensable qu'&la 
séance d'ouverture de la conférence de Gènes et avant toute 
discussion, il soit pris acte de ce que, par leur présence même 
&la conférence, toutes les puissances représentées manifestent 
leur complet accord sur les principes fondamentaux reconnus 
comme la base nécessaire de leur collaboration et la condition 
essentielle de leur réunion. 

Il est évident qu'une déclaration pareille, quelque utile 
qu'elle soit, ne suffira pas. Sans doute^ les gouvernements qui 
désireraient s'opposer aux conditions du 6 janvier, qui cher- 
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» 

cheraient simplement à les critiquer ou à les discuter, n'affi- 
cheraient pas à l'avance leur intentioq ; mais ils introduiraient 
des questions dangereuses, s'efforceraient de passer par les 
âsBores du programme, si celui-ci n'est pas construit dune 
manière rigoureuse et sur un plan indiscutable. 

11 convient donc, avant toute chose, que les gouvernements 
alliés s'entendent sur l'interprétation même des principes con- 
tenus dans la résolution de Cannes, puisque aussi bien la mise 
en pratique de ces principes constitue le premier article du 
programme de Gènes et que c'est par cette étude que doit 
commencer la conférence. 

Toutefois, il faut, avant de les passer en revue, faire une 
observation d'ordre général d'une extrême importance. La 
restriction qui figure à l'Article III de ce programme : c Condi- 
tions nécessaires à la restauration de la confiance, sans porter 
atteinte aux traités existants », s'applique à tout Tensemble 
de ce programme et doit dominer toutes les discussions de 
Gènes. 

Les traités existants, c'est-à-dire ceux qui sont issus de la 
Conférence de la paix, constituent le droit public européen; il 
n'y saurait être porté atteinte sans troubler profondément la 
paix de l'Europe. Il serait inadmissible, notamment, que la 
conférence de Gènes ne subsistât à la Société des nations dans 
la tâche que les traités ont attribuée à celle-ci et qu'elle est 
seule en mesure d'accomplir. D'un autre cèté» la conférence 
de Gènes comprendra un nombre considérable de pays qui 
n'ont pas pris part aux traités et qui n'en sont pas signataires, 
non seulement les pays qu'on est convenu d'appeler les neutres, 
mais avant tout la Russie. Le gouvernement français ne sau- 
rait accepter^ en aucune manière, que ces traités soient mis 
en discussion dans aucune de leurs clauses. 

Le premier des principes inscrits dans la résolution de 
Cannes est celui du respect de la souveraineté intérieure des 
Etats. Les puissances alliées se trouveraient donc prendre l^en- 
gagement de ne pas intervenir dans l'organisation et le gou- 
vernement intérieurs de l'Allemagne, notamment en ce qui con- 
cerne une restauration des Hohenzoïlern ou de toute autre 
monarchie militaire, il en serait de même pour la Hongrie. Il 
est donc indispensable de savoir exactement ce que Ton a 
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voulu dire en émettant le principe do non-iqtervention. Sinon, 
la clause pourrait être dangeureuse pour le maintien de la 
paix en Europe. 

Le deuxième principe considère le respect des biens et inté- 
rêts privés étrangers. La mise en pratiqué de ce principe peut 
résulter du droit interne de chaque pays, mais si ce droit 
interne n'existe pas, et s'il ne peut exister en raison de la 
législation intérieure que tout pays a le droit de maintenir en 
égard au premier principe concernant la souveraineté, il y 
aurait lieu de prévoir des stipulations internationales appor- 
tant des éléments spéciaux de sécurité. On ne conçoit pas, en 
effet, qu'il soit possible de respecter le droit de propriété si le 
droit de propriété n'existe pas. Il faudrait donc admettre que, 
dans ce cas, les droits et intérêts des étrangers ne seront pas 
soumis au droit local interne, mais resteront régis par le droit 
national des étrangers eux-mêmes et seront reconnus comme 
tels dans le pays ; on en arrive ainsi à envisager un véritable 
régime de capitulations. 

Des explications sont également nécessaires au sujet du 
troisième principe : reconnaissance des dettes publiques, 
engagements de restituer ou de réparer. 

Ces dettes étant supposées reconnues et cet engagement 
pris, la mise en pratique doit consister à rechercher comment 
on doit y satisfaire. 

Il y a lieu de remarquer que les gouvernements alliés n'ont 
jamais méconnu leur obligation d'acquitter des dettes qu'ils 
ont contractées entré eux. Non seulement le principe de cette 
obligation est reconnu, mais ces dettes ont déjà fdit l'objet 
d'arrangements ou de conventions, qu'on ne saurait compro- 
mettre par une discussion quasi-publique. Tout au contraire, 
les dettes que certains Etats ont reniées jusqu'à présent^ et 
qu'ils se trouvent aujourd'hui reconnaître expressément par 
l'acceptation de la résolution de Cannes, sont bien celles dont 
la reconnaissance exige la mise en pratique visée par cette 
résolution. 

En ce qui. concerne les restitutions et les réparations, il im- 
porte de savoir quel accueil on réservera aux réclamations 
que les Russes ter ont entendre de ce chef de leur cêté. 

Sous le même numéro de la déclaration de Cannes âgure le 
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principe du système légal assurant rezécution des contrats ; la 
mise en pratique de ce principe apporte des observations ana- 
logues à celles qui ont été présentées pour le respect des biens 
et intérêts privés. Si le droit interne présente une organisation 
judiciaire et une procédure considérées comme suffisamment 
protectrices des droits des étrangers, la question rentre dans 
le paragraphe Y du projet de programme. Mais s'il en est 
autrement, il y aura lieu de chercher à soustraire les étrangers 
à la juridiction locale et à les maintenir sous leur juridiction 
nationale. 

Le 4"" de la déclaration de Cannes envisage la libre disposi- 
tion de moyens d'échanges financiers et monétaires conve- 
nables. La mise en pratique du principe comporte d'abord 
l'engagement, par certains Etats, qu'ils suivront dans leurs 
relations ou dans celles de leurs ressortissants avec les autres 
pays les systèmes monétaires et financiers communément pra- 
tiqués dans ces derniers. Si tQutes les puissances sont d'accord 
pour reconnaître et appliquer lesdits systèmes monétaires et 
financiers, les conditions dans lesquelles les monnaies des dif- 
férents pays et les valeurs ou papiers représentatifs de la mon- 
naie seront reconnus et admis rentrent dans l'examen de l'ar- 
ticle IV du programme de Gènes. 

D'après le 5* principe, toutes les nations doivent s'engager 
à s'abstenir de toute propagande subversive de l'ordre et du 
système politique établi dans d'autres pays. 

La mise en pratique de cette condition ne se conçoit gtière 
que par un engagement conventionnel des Etats, d'abord de 
ne pas se livrer eux-mêmes directement ou indirectement à 
cette propagande et ensuite de mettre en vigueur, sur leur ter- ' 
ritoire, la législation propre à l'empêcher et à punir les parti- 
culiers qui s'y livreraient. Un tel engagement peut être pris à 
la conférence de Gênes, mais il sera bien difficile d'en surveil- 
ler la réalisation. 

La 6* condition de la déclaration de Cannes est 1' < engage- 
ment de s'abstenir de toute agression sur les pays voisins ». 

La mise en pratique d'une telle condition consisterait natu- 
rellement dans la conclusion de conventions comportant l'en- 
gagement dont il s'agit. Cet engagement ne saurait d'ailleurs 
retirer aux alliés le droit qui leur est donné par le traité de 
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Versailles de prendre, en cas de manquement de TAllemagne 
aax obligations de réparer, les mesures coercitives qu'elle n'au- 
rait pas le droit de considérer comme actes d'hostilité (paragr. 
18 dé l'annexe II à la partie VIII du traité). Il convient de rappe- 
ler d'ailleurs que/ d'une manière générale, les règlements des 
différends qui peuvent survenir entre les Etats se trouve inscrit 
dans le pacte de la Société des nations. En ce qui concerne 
l'Europe, dont il s'agît uniquement à Gènes, les conflits qui 
peuvent éclater entre nations de ce continent intéresseront 
toujours au moins un sociétaire de la Société des nations qui 
devra alors se référer au pacte (articles 11, i2 et 13 du pacte). 

Il ne semble pas possible d'innover en la matière^ ni de pré- 
voir autre chose que ce qui existe actuellement. 

Toutefois, rien n'empêche que des conventions spéciales 
soient conclues entre Etats ou groupe d^Etat pour se garantit 
mutuellement leur intégrité territoriale; le groupe de la Petite- 
Entente, les accords conclus ou en voie de conclusion entre la 
France et la Belgique^ la France et l'Angleterre, l'Angleterre 
et la Belgique, en sont des exemples! 

La mise en pratique des principes contenus dans la résolu- 
tion de Cannes du 6 janvier ayant été examinée par la confé- 
rence et les points ci- dessus résolus, il conviendrait de passer 
à la suite dudit programme. 

Le 2* article du projet de programme est « l'établissement 
de la paix européenne sur des bases solides n. Cet article 
semble se référer directement au point 6 de la résolution de 
Cannes. S'il comporte autre chose, il serait nécessaire de le 
préciser et de le spécifier. 

Il en est de même de l'article III ainsi conçu : « Conditions 
nécessaires à la restauration de la confiance, sans porter 
atteinte aux traités existants >• Le rétablissement de la con- 
fiance sera beaucoup plus le résultat d'un changement dans la 
mentalité des pays qui ont travaillé jusqu'à présent à détruire 
Tordre établi en Europe au lieu de chercher à le consolider. 
Il est donc des plus nécessaires de préciser la portée de cet 
article, en ne perdant pas de vue la restriction qui y est mise 
de « ne pas porter atteinte aux traités existants ». 

Les articles qui suivent dans le projet de programme se rap- 
portent plus spécialement aux affaires techniques. Ils visent: 
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(IV) Les questions financières ; 

(V) Les questions économiques et commerciales ; 

(VI) Les transports. 

Ces graves questions ont déjà fait l'objet de conférences 
internationales. La conférence financière de Bruxelles (octobre 
1920), réunies sous les auspices de la Société des nations, a 
étudié un programme financier qui pourrait être utilement 
repris à Gènes ; des techniciens pourraient préparer dès main- 
tenant les divers chapitres de ce programme. Il ne faut pas 
oublier que la préparation de la conférence de Bruxelles a 

\ duré plus de six mois ; ils ne semble pas possible qu'un pro- 

gramme détaillé et étudié soit établi pour Gènes dans un laps 
de temps aussi court que celui qui sépare de la date une réu- 
nion où des intérêts si divers et en si grand nombre se trouve- 
ront aux prises, il faut un travail de préparation sérieux et 
d'une certaine durée. 

Parmi les questions économiques et des transports, il en est 
un certain nombre qui ont déjà fait l'objet de l'examen de la 
conférence de Porto- Rosa, qui s'est réunie au mois d'octobre 
dernier entre les Etats héritiers de l'ancien empire d'Âutriche- 
Hougiie. Là aussi, le concours de techniciens et un travail 
préparatoire sont nécessaires. Mais si ce programme, comme 
celui des questions financières, doit s'appliquer à la Russie, il 
comporte bien autre chose, d'est rétablissement de tout un 
ordre économique nouveau, ou plutôt le rétablissement de 
tout un ordre économique ancien qu'il convient de concevoir 
et de préparer. Dès l'abord, on verra si les Soviets sont dispo- 
sés à accorder les facilités commerciales, les garanties légales 
et juridiques, la protection de la propriété itidustrielle, litté- 

[ raire et artistique, le statut consulaire, l'accès et rétablisse- 

ment des étrangers» sans lesquels le commerce ne peut re- 
prendre. Il en sera de même des conditions financières fixées 
au point IV. 

Ainsi, les divers chapitres qui peuvent rentrer dans les trois 
derniers articles du programme doivent être dès . maintenant 
délimités de la façon la plus nette, de manière que l'entente 
entre les alliés et les autres pays civilisés de l'Europe soit 
complète, lorsqu'ils se trouveront en présence du néant orga- 
nisé par les Soviets. 
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Il a été observé ci^dessus que le temps était hien court pour 
préparer un programme aussi vaste et s'adressant à tant de 
gens; c'est pourquoi il semblerait nécessaire, en tout état de 
cause, de prévoir un ajournement de la réunion de la confé- 
rence de Gènes. Trois mois au moins devraient s'écouler avant 
qu'elle' pût se réunir avec fruit ; autrement, elle risquerait de 
se terminer dans le désordre et la confusion. 
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I 

INFLUENCE DE LA GUERRE 
SUR LA CIRCULATION MONÉTAIRE 

La guerre mondiale a exercé une influence profonde et 
néfaste sur la vie économique en général, et sur Ja cir- 
culation monétaire en particulier. Bien plus : la désorgani- 
sation économique se manifeste avec une intensité particu- 
lière dans le domaine de la circulation monétaire, qui règle 
. la vie économique et en subit l'influence la plus directe. 
Les États belligérants n'ont pas été les seuls à éprouver 
les répercussions de la guerre : tous les pays civilisés, par 
suite des liens qui les unissent, ont été plus ou moins 
atteints par la catastrophe mondiale. On a pu, èi certains 
moments, supposer que l'influence de la guerre était favo- 
rable aux pays neutres et que ces pays s'enrichissaient aux 
dépens des belligérants : c'est en eifet vers les pays neutres 
que For se déversait. Si la guerre n'avait duré que peu de 
temps, et si la destruction des forces productrices n'avait 
pas pris des proportions aussi considérables, « les espoirs 
des pays neutres » auraient pu se réaliser : les pays restés 
en dehors de la lutte auraient joué le rôle de tertius 
gaudens ; ils auraient retiré de gros bénéfices de l'énergie 
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monétaire ainsi accumulée. Mais raffaiblissement général 
de l'ensemble des forces économiques a réduit k peu de 
choses leurs acquisitions. C'est un fait significatif que déjà 
pendant la guerre, à Fépoque où sa longue durée est 
devenue certaine, quelques pays neutres guidés par l'ins- 
tinct de conservation ont dû prendre des mesures contre 
Finflation d'or. Dans cet ordre d'idées, il faut particulière- 
ment noter la loi suédoise du 8 février 1916 qui libérait la 
Banque d'Etat de Suède de l'obligation d'acheter For au 
prix ferme, qui abrogea par conséquent le droit de la frappe 
libre et institua en Suède à la place de la circulation d'or 
la circulation de papier, mais d'une valeur plus élevée. 
L'exemple a été suivi par la Norvège et le Danemark liés 
à la Suède par la convention monétaire. 

La loi suédoise provoqua une joie bruyante parmi les 
adeptes de la théorie de la monnaie dite « élatiste ». Us 
y voyaient une preuve éclatante de l'absence de toute rela- 
tion entre la valeur de la monnaie et celle du métal. Beau- 
cou]|[> d'articles ardents ont été écrits sur ce thème du 
découronnement de l'or. Nous n'allons pas nous arrêter 
aux controverses théoriques du métallisme et du nomina- 
lisme. Notons, toutefois, pour les besoins de notre exposé, 
que la situation que nous venons de décrire fut la suite, 
non de l'effondreilient de l'étalon d'or, mais de la ruine 
dé tout ce qui constituait les bases mêmes et les liens de la 
vie économique du monde. Les pays Scandinaves ont com- 
pris qu'ils ne pourraient pas, par éuite de la désorgani- 
sation de la vie économique, acquérir contre l'or les mar- 
chandises dont ils avaient besoin. Dans ces conditions, 
toute monnaie devenait inutilisable, parce que le champ 
d'action de la monnaie se rétrécissait et que la base même 
des transactions économiques s'écroulait. Puiser dans les 
conditions du temps de guerre des arguments contre l'éta- 
lon d'or équiviBiudrait à mettre en doute l'utilité de l'or 
sous prétexte que l'on ne pourrait pas s'en servir dans le 
désert pour acquérir du pain et de l'eau. 
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Il n'y a donc rien d'étonnant à ce que le marché de 
marchandises manifestât les mêmes tendances à la hausse 
en présence aussi bien de l'inflation du papier-monnaie 
que de l'inflation de For. 

Citons quelques exemples (1) : 



Années 


Is-sS 

VM 

Cm 


Années 


France 

(Prix moyens 

Index Numbers) 


Années 


Etots-Unis 

Prix moyens 

(Index Numbers) 


Années 


Italie 

Prix moyens 

(Index Numbers) 


1900 


100 


1901-1910 


100 


1913 


100 


1901-1905 


100 


1914 


117,2 


1914 


118 


1914 


99 


1914 


119,8 


1915 


143,9 


1915 


162 


1915 


100 


1915 


167,2 


1916 


186,5 


1916 


218 


1916 


123 


1916 


251,6 


1917 


243,0 


1917 


302 


1917 


175 


1917 


385,9 


1918 


267,4 


1918 


392 


1918 


196 


1918 


515,5 


1919 


296,3 


1919 


412 


1919 


212 


1919 


460.9 



Il faut considérer comme cause immédiate de la désor* 
ganisation de l'appareil monétaire le fait que les pays 
en guerre ont mis les banques centrales d'émission au 
service des Trésoreries d'Etat ; cette subordination pro- 
voqua une augmentation considérable des émissions des 
billets de banque. D'autre part, tous les pays, sauf l'An- 
gleterre et les Etats-Unis (qui ne sont entrés en guerre 
qu'en 1917), ont suspendu l'échange des billets de banque 
contre l'or : le régime du papier-monnaie a remplacé l'é- 
talon or. Bien que l'Angleterre n'ait pas décrété la cessa- 
tion de l'échange contre l'or^ en fait la circulation mo- 
nétaire de l'Angleterre a été une circulation de papier- 
monnaie par suite d'émissions très élevées des Gurrency 
Notes dont la valeur a atteint déjà, en octobre 1917, 
180 millions de livres sterling. 



(1) Extraits du Monthly Bulletin of Statistics, Second Year 
1920/21, Bull, n* 1, London 1920, 
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Le tableau ci-dessous indique la rapidité avec laquelle 
progressaient les émissions (1). 

1914 1915 1916 1917 1918 
(en */• psir rapport à Tannée précédente) 



Angleterre . . . 25â 486 i37 137 152 
France .... 175 133 m 134 135 
Italie 129 141 125 161 . 136 

Ni l'armistice, ni la paix qui a suivi, n'a pu apporter 
d'amélioration immédiate. Par suite de causes diverses, 
on peut difficilement espérer que" l'avenir apporte une 
amélioration sensible et rétablisse l'équilibre rompu de la 
vie économique. L'inflation de papier-monnaie a augmenté 
dans de nombreux pays ; elle y persiste, elle s'y accroît 
encore à l'heure actuelle. Les pays qui, vaincus, ont subi 
la révolution (Allemagne, Autriche-Hongrie) se trouvent 
dans une situation particulièrement difficile. Quant à la 
Russie, qui sous le régime du pouvoir criminel des commu- 
nistes est tombée à un degré extrême d'épuisement, nous 
en parlerons plus loin. Dans leur ensemble, les prix des 
marchandises ont conservé jusqu'à une époque encore 
récente la tendance à la hausse pour une double raison : 
augmentation continuelle des émissions, et baisse de la 
jiroductivité du travail dans toutes les branches de l'activité 
économique. Les budgets d'Etat donnent invariablement 
des déficits se chiffrant par des milliards ; l'énorme masse 
des dettes de guerre pèse sur l'énergie économique de tous 
les pays civilisés. Au mois de décembre 1919, la circula- 
tion des billets de banque a atteint en France 37,661 mil- 
lions de francs (contre 6,035 millions au mois de dé- 
cembre 1913) ; en Allemagne 62,036 millions de marks 
(contre 2,562 millions en 1913). Enfin les Etats-Unis, qui 
ont pourtant accumulé des quantités considérables d^or. 



(1) Conférence Financière Internationale de Bruxelles 1920. Memo- 
randa statistiques sur les monnaies et les changes. Tableau D. 
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oat plus que triplé leur circulation fiduciaire (3,642 mil- 
liards de dollars contre 1,069 milliards en 1913). L'Angle- 
terre et la France sont arrivées k arrêter en 1920 les émis* 
sions. La quantité totale de billets n'augmente plus dans 
ces pays d'une manière considérable, elle subit même de 
temps en temps une diminution qui a été sensible pour 
les Gurrency Notes. L'Allemagne descend rapidement la 
pente et est devenue un pays-type de l'inflation monétaire. 

En dehors des raisons économiques d'ordre général^ les 
relations économiques internationales n'arrivent pas à re- 
prendre leur cours normal par suite des oscillations con- 
tinuelles des changes. Tous les pays peuvent être divisés 
h. ce point de vue en deux catégories : pays au change 
déprécié et pays au change cher. Ceux au change dépré- 
cié semblent occuper pour le moment, dans le domaine 
de l'exportation, une situation privilégiée, mais ils ap- 
prochent de plus en plus de la catastrophe. L'instabilité 
économique générale donne un riche aliment à la spécu- 
lation malsaine et met obstacle au travail créateur solide. 

L'absence momentanée de la Russie, ce grenier de l'Eu- 
rope, avec son riche réservoir de matières premières et 
son vaste marché pour Técoulement des produits de 
l'industrie européenne, ne permet pas de rétablir l'équi- 
libre économique. Sans la renaissance de la Russie, la 
crise économique actuelle ne peut pas être surmontée 
d'une manière radicale ; dans le cas le plus favorable, 
cette crise ne pourra que se transformer en un état de 
dépression durable et sans issue. 

Mais, en dehors de cette question cardinale, celle de 
la Russie, toutes les relations entre les pays récemment 
en guerre sont encore mal définies ; leur sort reste impré- 
cis* Des éclairs présageant de futurs conflits sillonnent 
de temps en temps l'horizon (le Japon et les Etats-Unis), 
et l'application de la fameuse formule du droit qu'ont les 
peuples k disposer d'eux-mêmes cause bien, de temps k 
autre, des surprises» sans parler des perturbations qu'elle 
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apporta dans l'existence des États dont la formation avait 
demandé des siècles. Il est donc permis d'affirmer que^ 
trois ans après la cessation des hostilités^ le monde ne 
jouit pas encore des bienfaits de la paix. 

Et pourtant une paix véritable peut seule sauver la 
civilisation contemporaine dé l'assaut des nouveaux van- 
dales» les communistes, et créer des conditions propres 
à son développement. 

II 

COLLABORATION INTERNATIONALE 
POUR LA RECONSTRUCTION ÉCONOMIQUE 

Le dommage causé, dans le domaine économique, par 
la guerre mondiale est si grand que, pour écarter les con** 
séquences fâcheuses, il faut vraiment la collaboration de 
l'ensemble des pays civilisés. Sans parler des millions de 
vies sacrifiées, d*un nombre encore plus grand de mutilés, 
des riches régions entières dévastées et des milliards de 
capitaux perdus, la guerre a laissé en héritage une dette 
publique énorme, un fardeau extraordinaire d'impôts, une 
psychologie démoralisée des populations (tendance à con« 
sommer et non k produire), le crédit et la circulation 
monétaire plus ou moins désorganisés. 

Les liens qui unissent les parties séparées de l'écono- 
mie mondiale sont èi tel point étroits que les souffrances 
de telle ou telle autre partie se répercutent nécessaire- 
ment sur l'ensemble de l'organisme. Il apparaît clairement 
que Tassainissement général n'est possible qu'au prix des 
efforts combinés de tous, viribus unitis. Ceci évidemment 
demande comme condition préalable la réalisation après la 
Grande Guerre d'une paix véritable, d'une paix complète 
et sincère. A ce point de vue, la voie tracée autrefois 
par les Alliés dans la Conférence des 14-16 juin 1916 n'ap- 
paraît pas comme bonne. Les recommandations de cette 
Conférence avaient, en somme, pour but de continuer 



LE PROBLÊME DE LA CIRCULATION MONÉTAIRE 169 

après la conclusion de la paix la lutte avec les Puissances 
centrales sur le terrain économique. Les résolutions 
compréhensibles en temps de guerre deviennent abso- 
lument inacceptables quand la guerre a fini. L'idée d'une 
collaboration financière et économique de tous les pays, 
aussi bien vainqueurs que vaincus, commence èi réunir 
de plus en plus des partisans. Cette idée n'a pas été seule-* 
ment hardiment exprîmée dans la littérature économique 
parKeyneSy F. Vanderlîp, Vissering et autres, mais on 
peut déjà signaler une tentative de placer sur un terrain 
réel la solution du problème international financier et 
économique. Nous avons en vue la Conférence interna- 
tionale financière qui fut réunie èi Bruxelles en 1920. Il est 
vrai que les résultats tangibles immédiats et eff^ectifs de 
cette Conférence mémorable sont presque nuls, mais il ne 
faudrait pas en déprécier l'importance sociale et politique. 

Au début de 1918, dai^s la revue éditée à Pétrograd : 
La Politique Internationale et V Economie Mondiale (N® 3), 
nous avons exposé des considérations analogues à celles 
qui trouvent leur expression dans les rapports et les 
résolutions de la Conférence de Bruxelles. 

Nous nous permettons de citer quelques-unes de dos 
considérations pour les comparer ensuite aux résolutions 
de la Conférence. 

1^ La guerre se termine par une réconcUiation effective 
des Etats en guerre. La guerre économique, projetée par 
la Conférence économique >.de Paris de 1916, n'a pas lieu. 
Ceci évidement n'est possible que sous la condition de se 
rendre maître de l'autocratie en Allemagne. 

2^ Le règlement de l'héritage financier et économique, 
extrêmement lourd, de la guerre mondiale dépasse les 
forces des Etats séparés : il exige un travail énergique et 
collectif de tous les pays qui ont participé èi la lutte. 

3** Dans tous les pays, l'appareil monétaire, déréglé 
par la guerre, doit être réparé dans l'intérêt général par 
les forces unies de tous. 
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h? L'or peut et doit rester à la baae de la circulation 
monétaire du monde. La guerre n'a nullement amoindri k 
ce point de vue les propriétés spéciales de l'or. Elle a 
seulement détérioré et modifié les échanges commerciaux 
normaux. 

Si nous considérons maintenant les « Recommandations 
de la Conférence », nous y trouvons ayant tout la condam- 
nation des dépenses de guerre qui continuent à engloutir 
une part très importante des ressources budgétaires (en 
moyenne jusqu'à 20 •/o) .Ctsi seulement par une politique 
de collaboration franche et entière — y lisons-nous — que les 
nations peuvent espérer retrouver leur ancienne prospérité. 

En s'insurgeant contre toutes dépenses improductives et 
en faisant appel au principe de l'économie dans les budgets 
de l'Etat et des particuliers, la Conférence se prononce ca- 
tégoriquement pour 1^ nécessité de mettre fin èi l'inflation 
monétaire. Elle déclare notamment : // est extrêmement 
désirable que les pat/s qui se sont écartés du régime de Véta- 
Ion or effectif y reviennent. La Conférence met évidemment 
le législateur en garde contre des mesures trop hâtives 
de déflation et de la stabilisation de l'unité monétaire. 

En ce qui concerne l'importance pour certains pays 
d'obtenir des crédits k l'extérieur, la Conférence remarque 
avec beaucoup de justesse : La Conférence reconnaît 
qu*une amélioration générale de la situation exige de 
longs délais et que, dans les circonstances présentes^ il 
n'est pas possible^ à certains pays^ de restaurer leur activité 
économique sans une assistance extérieure. 

Quant k la solution du problème important consistant k 
assister les pays dont l'économie nationale est ruinée, en 
leur procurant des capitaux liquides, la Conférence pro« 
pose l'organisation d'un établissement de crédit spécial, de 
caractère international auquel auraient recours les Etats 
en cas de besoin. 

Il est vrai que la recommandation de fonder un nouvel 
organisme de crédit a été précisément celle envers la- 
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quelle on a montré le plus de scepticisme. Toutefois l'idée 
du règlement international des relations en matière de 
crédit et, comme conséquence logique, en matière de 
monnaie^ a été lancée et — tôt ou tard — elle sera 
adoptée par tout le monde et mise en œuvre. Le projet» 
conçu en conformité avec les résolutions de la Confé- 
rence de Cannes, de fonder un syndicat financier inter- 
national pour la reconstruction économique de la Russie, 
est une tentative de réaliser les résolutions de la Confé- 
rence de Bruxelles. 

III 

RETOUR A L'ÉTALON D'OR 

Dans cette introduction à l'exposé de la question du 
système monétaire russe, il nous reste encore et dire 
quelques mots au sujet du retour des pays civilisés à, 
l'étalon d'or. Les savants auront beau discuter sur le 
fondement de la valeur de For et émettre les considé- 
rationd les plus profondes sur la nature « étatique » des 
signes monétaires, mais on ne pourrait imaginer l'ordre le 
plus élémentaire dans les relations économiques autre- 
ment que sous la condition de conserver ou de res- 
taurer l'or comme base de la circulation monétaire. 
L'explication en est facile si Ton se place au point 
de vue économique et social. La vie économique de 
la Société peut prendre une des deux formés suivantes : 
ou elle est réglementée de haut en bas par tels ou tels 
organes du pouvoir, ou, au contraire, elle se trouve 
sous le régime de la liberté, et les relations économiques 
sont réglées tout naturellement par le jeu des inté- 
rêts privés. Le régime de la liberté demande évidem- 
ment, lui aussi, dans une certaine mesure, l'intervention 
de l'État, dans le but de corriger l'action des forces 
économiques aveugles ; toutefois, le principe de la phy- 
siologie économique reste dans ce cas Tautorégulation de 
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Torganisme de la vie économique. Le communisme inté- 
gral que les bolcheviks ont essayé de réaliser en Russie, 
ou le naturalisme archaïque (l'économie patriarcale, 
l'ordre économique tel qu'il existait sous le régime du 
servage et vers lequel l'expérience bolchevique mène la 
Russie) représentent les types économiques de la première 
catégorie. Le capitalisme contemporain — c'est la forme 
supérieure de Téconomie libre. 

Les formes naturelle et communiste de l'économie natio- 
nale n'ont pas besoin de la monnaie comme élément régula- 
teur des relations économiques, parce que, en principe, ces 
formes de l'économie nationale ne connaissent pas d'é- 
change : tout est accompli d'un côté par l'exécution dans 
le domaine économique des tâches déterminées par Tordre 
du Gouvernement ou de ses organes, et de l'autre par la 
réception des rations distribuées aux consommateurs. 

Les relations entre les iiidividus revêtent le caractère des 
relations de personne à personne et non pas de personne 
k objet, comme c'est le cas dans le système économique 
fondé sur les échanges. Le Pouvoir (ou ses organes) est 
seul responsable du succès ou de l'insuccès de l'entreprise. 

La forme libre de l'économie nationale s'appuie, en dé- 
finitive, sur des forces élémentaires, et corrige seulement, 
plus ou moins, leur action. L'or est précisément une de ces 
forces dont ne peut pas se passer la forme libre de l'écono- 
mie nationale. Si, pour des raisons de caractère historique 
(par exemple la désorganisation de l'appareil monétaire 
comme suite de la guerre, des mesures prises avec discer- 
nement par le Gouvernement ou de la politique des banques 
centrales d'émission), l'or disparaît effectivement de la cir- 
culation, il continue, en principe, kresterlabasedel'appareil 
monétaire (constituant l'élément essentiel pour la mesure 
des valeurs), et sa force subsiste entière quand il s'agit 
des relations extérieures. Jusqu'à présent, l'humanité n'a 
pas élaboré et ne connaît pas d'autre instrument de mesure 
reconnu par tous, comparable k For (autrefois ce rôle était 
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joué par l'argent). En tant qu'il s'agit de riïnmixtion du 
Pouvoir d'Etat, son champ d'action dans le domaine de 
la circulation monétaire reste très limité. Il s'agit pour lui 
de placer cette force élémentaire, qu'est l'or, dans les con- 
ditions les plus rationnelles afin de l'empêcher, par ses 
mouvements propres, de jeter des perturbations dans la vie 
économique. Une bonne organisation du crédit constitue 
pirécisément la force qui nous permet, si ce n'est pas de 
l'éliminer totalement, au moins d'affaiblir Faction défa* 
vorable de l'or agissant en tant que force élémentaire. 

Rêver de la création d'un nouveau système monétaire 
totalement indépendant de l'or, c'est en somme rêver de 
la forme de l'économie nationale réglementée qui, k pro- 
prement parler, n'a pas besoin de la monnaie. Knapp et 
ses adeptes^ en fondant leurs théories sur le caractère éta- 
tique de la monnaie, finissent néces3airement par arriver 
au problème des deux formes de l'économie nationale que 
nous venons de décrire. 

SU est possible de créer un système monétaire totale- 
ment indépendant de la force élémentaire y alors il est 
possible de réaliser l'idéal communiste de l^économie 
nationale. Des signes de diverses espèces peuvent circuler 
aussi dans les cadres de l'économie nationale commu- 
niste, mais ils auront un tout autre caractère : ce seront 
des ordres pour l'exécution des prestations ou des cartes 
de consommation de diverses destinations. 

Le bolchevisme en Russie a démontré comment finissent 
les expériences communistes. 

Voici pourquoi il faut prendre comme point de départ, 
dans tous les projets de la reconstitution économique, aussi 
bien de l'Europe que de la Russie, l'or en tant que force 
élémentaire réglant les relations économiques. 
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IV 

ÉTAT DE LA CIRCULATION MONETAIRE DE LA RUSSIE 

Nous Tavons dit : sans la reconnaissance économique 
de la Russie et sans la participation de la Russie h. la vie 
économique internationale, il n'est pas possible de vaincre 
la crise économique mondiale. Il serait d'autre part au 
plus haut degré dangereux de s'imaginer qu'on pourrait 
arriver à exploiter la Russie comme la Chine ou les pays 
sauvages de l'Afrique. De pareilles méthodes n'assure- 
raient jamais la plénitude de la renaissance économique 
du monde. Elles auraient peut-être donné — d'une 
manière sporadique — satisfaction à des intérêts privés ; 
mais, en même temps, elles susciteraient un profond mé- 
contentement parmi les populations qui, malgré tout, ont, 
pendant la révolution, atteint un niveau plus élevé de 
conscience. 

La Russie — avec les nouveaux Etats limitrophes créés 
artificiellement -— est un organisme économique grave- 
ment malade, mais un et indivisible. Il faut le remettre 
d'aplomb, après avoir guéri les plaies que lui causa Texpé- 
rience communiste. 

Il suffit d'aborder ce problème inévitable, et important 
au même degré pour la Russie future que pour l'Europe 
occidentale^ pour apercevoir immédiatement les difficul- 
tés extrêmes que présente sa solution. Nous sommes dans 
un cercle vicieux: pour relever l'énergie économique, 
il faut créer en Russie une circulation monétaire normale, 
mais cela demande comme condition préalable la recons- 
titution de la vie économique du pays. Nous sommes 
d'avis qu'il ne serait pas possible de sortir de celte situa- 
tion inextricable autrement qu'à l'aide d'un concours 
international actif, dont nous tâcherons de définir le 
caractère dans la suite de cet exposé. Il est toutefois clair 
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des maintenant qa'aucune prévision et qu'aucun travail 
ne sont possibles tant que les transactions ne recevront 
pour base une unité monétaire plus ou moins stable. 

Quel est actuellement l'aspect de la circulation mené* 
taire de ce grand pays, et peut-on, en général, parler d'un 
système monétaire dans la Russie des Soviets ? 

Les chiffres de la circulation du papier-monnaie en 
Russie, chiffres que nous puisons dans les sources officielles 
soviétiques et dont nous ne garantissons aucunement 
l'exactitude^ forment le tableau d'une situation vraiment 
effroyable. Toutes les catastrophes connues jusqu'ici dans 
r histoire du papier-monnaie ne sont que jeu d'enfants par 
comparaison avec ce qui se passe k l'heure actuelle en 
Russie. Au l*"* Mars 1922 le total des signes monétaires 
en circulation dépassait 40.000 milliards de roubles 
(«Econom. Jisn 11/11-22»)! Devant cette montagne de 
papier les 45,6 milliards de francs d'assignats de la Grande 
Révolution Française, ne représentent, vraiment, que peu 
de chose. 

Si Ton tient même compte des dimensions géogra- 
phiques des deux pays, il faut constater que jamais la 
France n'a connu une destruction de l'économie nationale 
telle que Ta réalisée l'expérience communiste en Russie. 

Essayons d'esquisser la triste histoire du rouble-papier 
russe. 

Le rouble russe au commencement de la guerre est une 
unité monétaire de pleine valeur avec une couverture en or 
de plus de 100 **/o- L'échange contre l'or est arrêté immé-/ 
diatement après la déclaration de la guerre ; la Banque d'Ë4 
tat devient un outil au service du Trésor et la circulation, 
une circulation de papier-monnaie : elle subit en premier 
lieu rinfluence de la marche des événements militaires. 

Les données que nous reproduisons ci-après montrent 
que le Trésor fait de plus en plus usage des ressources que 
lui fournit l'émission des billets. Toutefois, pendant les 
années de la « période impériale », la situation, tout en 
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inspirant de sérieuses> inquiétudes^ n'approche pas de la 
catastrophe. Le cours du rouble baisse, mais on peut faci- 
lement expliquer celte baisse par le caractère très défavo- 
rable de la balance générale des paiements de la Russie, 
par rinterruption des exportations. 

Après la révolution de février, qui a eu nécessairement 
une répercussion fâcheuse sur les finances de TËtat, les 
émissions du papier-monnaie ont eu lieu avec une plus 
grande rapidité. 

Voici comment se présente pour cette période, d'après 
les données officielles, le mouvement du stock d'or et des 
émissions des billets. 

En ce qui concerne le stock d'or, il faut tenir compte 
des deux faits suivants (1) : 

Pendant la guerre, une certaine partie de ce stock fut 
expédiée en Angleterre à l'occasion de l'ouverture des 
crédits au Gouvernement russe et dans le but de renfon- 





OR 




BILLETS 




En caisse 


En lingots 

monnaie 

et bons 

des Mines 


A l'étranger 


Total 

en milliers 

de roubles 


DE CRÉDIT 

EN 
CIRCUÏ.ATION 


16 juil. 1914 


» 

133.154 


1.470. 504 


140.736 


1.744. 394 


1.633.348 


1 janv. 1915 


135.411 


1.422.839 


170.058 


1.728.308 


2.946.583 


1 janv. 1916 


85.932 


1.527.084 


648.172 


2.^61.188 


5.617.000 


l janv. 1917 


88.335 


1 386.523 


2.149.682 


5.624.540 


9.103.000 


1 mars 1917 


86.814 


1.389.498 


2.141.024 


3.617.334 


9.949.626 


V 16 oct. 1917 


20.927 


1.274.298 


2.308.648 


3.603.873 


18.362.167 



cer les réserves d'or de l'Angleterre : en octobre 1914 — 
8 millions de livres sterling, en décembre 1915 — 10 mil- 
lions, en juin 1916 — 10 millions, en novembre 1916 
— 20 millions et en février 1917 — 20 millions. Il a été 
expédié, en outre, en Suède 10 millions de roubles or. 

(1) D en sera parlé plus en détail daks Tétude de M. Novitzky sur le 
stock d'or. 
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Le Trésor anglais, conformément h un arrangement 
négocié par le Ministre des Finances P. L. Bark en 1916, 
a ouvert dans ses livres h la Banque de Russie, afin d'aug- 
menter la couverture des billets émis, un crédit de 200 mil- 
lions de livres sterling. Ce crédit de caractère purement 
fictif était pourtant inscrit dans les balances de la Banque 
d'État comme or à l'étranger. 

D'après le dernier bilan légal de la Banque de Rus- 
sie, celi^i du 23 octobre 1917, il y avait en circula- 
tion 18.917 millions de roubles de billets de crédit. 

Les émissions moyennes mensuelles ont été en 1914 
jusqu'au l*' janvier 1915 de 310,4 millions de roubles, — 
en 1915, de 216 millions, — en 1916, de 289,5 millions, 
— en 1917, jusqu'à la révolution, de 426 millions, et, 
sous le Gouvernement Provisoire, de 1.083 nîillîons. 

Le cours du rouble tombait régulièrement, mais lente- 
ment. La parité étant de 10 livres sterling = 94,57 roubles 
et 100 francs = 37,5 roubles, le cours a été au début de 
1915 de 117 roubles pour 10 livres sterling et 46,5 roubles 
pour 100 francs français ; en août 1916, de 132 à 135 rou- 
bles pour 10 livres sterling. La veille du coup d'État, le 18 
octobre 1917, 10 livres sterling coûtent 340 roubles et 
100 francs 76 h 81 roubles. La baisse du rouble a été par- 
ticulièrement accentuée à Stockholm et k Copenhague. 

Valeur Pourcent. 

du rouble crédit, de la baisse 

exprimée par rapport à 

en copecks la parité, 

Londres ..... 27,79 72,?1 

Paris ...... 28,5 71,5 

New-York .... 26,72 73,28 

Stockholm 18,23 81,77 

Copenhague .... 20,83 79,17 

Ainsi, un rouble évalué en monnaie étrangère a perdu^ 
après environ trois années delagueire, les 3/4 de sa valeur. 
Il faut toutefois tenir compte de la baisse par rapport à la 
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parité des unités monétaires même très stables, telles que 
la livre sterling et le dollar» sous Tinfluence de la désor* 
ganisation de toute la vie économique. C'est ainsi qa'h 
Stockholm» la livre sterling a perdu par rapport h la parité 
35,57 V*» le dollar 33,54 Vo, le franc français 40,49 Vo. 

Quant au pouvoir d'achat du rouble à l'intérieur du 
pays, il baissait beaucoup plus lentement. D'après eer« 
taines données dignes de foi, le rouble crédit a conservé, 
par rapport au prix des céréales 80 7o de la valeur du 
rouble or en 1915 et €0 à 62 *>/<> en 1916. En tout cas, à 
l'époque qui a précédé immédiatement le coup d'État 
d'octobre, le rouble crédit a conservé à l'intérieur du pays 
un tiers de sa valeur. 

La vraie catastrophe ne commence qu'à partir de la 
prise du pouvoir par les bolcheviks. Ëllerevôt, par suite 
de la guerre civile, une forme particulièrement aiguë: 
les deux partis en lutte conduisaient la guerre près- 
qu'exclusivement h, l'aide de l'émission du papier-monnaie 
(si on ne tient pas compte des 7.500.000 livres sterling 
envoyés par l'amiral Eoltchak k l'étranger). Au 1*' janvier 
1918 (1), rémission s'élevait à 25.461 millions de roubles, 
et, au 1^ avril 1918 (fin des hostilités sur le front russe), à 
30.000 millions. Les émissions ont atteint : 



/ 



Au i^i* janvier 1919 55.000 millions de roubles 

Au 1*' juin 1919 85.800 — 

Au 1« janvier 1940 175.000 — 

Au l*» avril 1920 336.697 — 



\ 



Une année plus tard, on trouve dans les joumauJc un 
chiffre astronomique : au 1*' avril 1921 — 1.168 millions 
de roubles. 

Ces chiffres pâlissent toutefois devant les dimensions 



(1) Les données jusqu'au !•» janvier 1918 sont empruntées à l'excel- 
lent ouvrage, de M. Zagorsky, La République des Soviets, Paris, 1921 
et au livre de M. Feitelberg, I)as Papiergeldwesen im Rate^Russland, 
Berlin, 1920. 
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immenses des émissions de 1921. Dans le courant de cette 
dernière année, les émissions ont atteint 16.375 milliards 
de roubles et le total de la circulation a atteint au 
l*'^ Janvier 1922 17.544 milliards de roubles et plus de 
40 trillons au 1^"^ Mars 1922. La raison en est évidente : 
dépenses énormes de FEtat et presque Tunique source 
pour les couvrir — l'émission des signes monétaires dont 
le pouvoir d'achat diminue dans des proportions catas- 
trophâtes. 

On peut se rendre compte du degré de la dépréciation 
des signes monétaires émis par le Gouvernement des 
Soviets par les renseignements que les bolcheviks eux- 
mêmes en fournissent. Au IX^ Congrès des Soviets, tenu 
à la fin de 1921, le Goînmissaire aux Finances Erestinsky 
a fait le calcul suivant : 

En 1918, lé Gouvernement des Soviets a acquis, à Taide 
des 34 milliards de papier-monnaie émis dans le cours de 
cette année, des valeurs réelles pour une somme de 
523 millions de roubles d'avant-guerre (1) ; en 1919 pour 
163 milliards de roubles-papier émis, on n'a obtenu que - 
390 millions roubles-or de valeur» réelles ; en 1920, pour 
955 milliards, — 200 millions ; en 1921, environ 11 tril- 
lons de roubles-papier émis ont à peine fourni 186 millions 
de roubles d'avant-guerre. 

Le Gouvernement des Soviets, depuis qu'il réalise sa 

^« nouvelle politique économique », fixe périodiquenient 

les cours auxquels il achète les devises étrangères, les 

billets et la monnaie d'or et d'argent. Les cours que nous 

(1) Ce n'est pas le rouble-or proprement dit que les bolcheviks corn- , 
prennent sous le nom du « rouble d'avant-guerre », mais le pouvoir 
d'achat moyen du rouble d'avant-guerre, calculé d'après la moyenne 
des prix de produits les plus indispensables. Pour une certaine quan- 
tité de ces produits, nécessaires à la vie d'an individu pendant un 
certain laps de temps, on établit le prix d'avant-guerre en roubles-or 
et le prix actuel en roubles-Soviets. On établit ainsi le rapport entre 
le rouble-or et le rouble-Soviets. Au !•' novembre 1921, un rouble 
d'avant-guerre était évalué à 60.000 roubles-Soviets. Le caractère arbi- 
traire de pareilles évaluations est évident. 
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reproduisons ci-dessus montrent avec quelle rapidité tombe 
le pouvoir d'achat des roubles, émis par le pouvoir bol- 
chevique. 

26 Septembre 1921 18 Février 1922 

1 livre sterling = 231.600 roub.-pap. 2.250.000 roub.-pap. 

1 dollar amer. = 62.400 — 530.000 — 

l franc franc. = 4.400 — 40.000 — 

1 marckallem.= 600 — 2.500 — 

1 rouble or = 80.000 — 270.000 — 

Tels sont les cours ofSciels. Les cours du « marché 

libre » sont plus élevés de 150 à 200 7o. C'est aindi que les 

bolcheviks évaluaient officiellement en février 1922 le 

i 
rouble-papier à 970 aaa ^^ rouble-or, tandis qu'il ne cotait 

1 
que KAA AAA du rouble-or au marché libre. 

L'état désespéré du système monétaire russe ne réside 
pas seulement dans les dimensions « astronomiques » des 
quantités des signes, émis, mais dans la diversité extrême 
de ces signes, la circulation étant composée aussi bien des 
signes monétaires qui sont en vigueur que des signes 
émis par les différents Gouvernements blancs et annulés 
par le Gouvernement des Soviets. Il est certain que la 
population les a thésaurises et en demandera un jour la 
reconnaissance tout au moins partielle. 

La circulation du papier-monnaie comprend en Russie : 

Les Romanoff' : hïlleis de crédit des types anciens que 
les bolcheviks ont émis en quantités (à Tancienne échelle) 
coQsidérables et qu'ils continuent à émettre pour des des-^ 
tinations spéciales (ces signes étant plus appréciés par 
la population) : l'échange contre la monnaie étrangère, 
corruption, etc.. 

Les roubles Douma : billets du Gouvernement Provi- 
soire en coupures de 1.000 et 250 roubles. 

Les Kerenki : billets du Trésor de 20 et 40 roubles, émis 
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k titre temporaire en 1917 par le Gouvernement Provi- 
soire jusqu'à leur échange contre des billets de crédit 
commandés spécialement à cet effet. 

Les roubles Soviets : au début, en janvier 1919, les bil- 
lets divisionnaires sous forme de timbres de 1,2 et 
3 roubles ; à partir de Tété 1919, des coupures de 1 à 
10.000 roubles dénommés « Piatakovki » (1), d'après le 
le nom du Commissaire Piatakof ou Pensenki, d'après 
le lieu de démission ; ensuite, à la fin de 1919, des billets 
divisionnaires de 15, 30 et 60 roubles ; en mars 1920, 
de nouveaux billets de 500 et 1.000 roubles avec ins- 
cription en sept langues — dénommés « vavilonki >>. 

D'après les calculs de Feitelberg, voici quelle a été la 
composition de la circulation monétaire au î^'avhl 1920 : 



Millions de roubles 



Billets Romanoff 21.796 

— Douma 40.356 

— Kerenki ..... 46.768 

— Soviets 221.282 

Billets divisionnaires Soviets. 9 • 495 



230.777 



339.697 



6,4 7o 
11,9 % 

13.8 Vo 

67.9 Vo 



100 Vc 



Ce tableau ne comprend pas les signes émis par les 
autorités bolcheviques locales. Bien que le Gouvernement 
des Soviets prenne des dispositions pour les retirer de la 
circulation, les commissions locales paraissent continuer 
à les émettre, par suite des difficultés que présentent les 
communications avec les capitales. 

D'après les données qui se rapportent au 1*^ juillet 1921, 

(1) Les billets Piatakovki ont été fabriqués avec les clichés et le 
papier commandés par le Gouvernement Provisoire en prévision de 
révacuation de Pétrograd à Tépoque de l'avance des Allemands dans 
la direction de la capitale. Ceci explique pourquoi ces billeta portent 
las mentions Billets de crédit d'Etat et Banque d'Etat* 
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il y avait sur les 2.100 milliards de roubles en circulation : 

Romanoff (principalement coopures de 500 R.). 29 milliards 

Douma 38 — 

Kerenki 40 — 

Emisfions locales 30 — 

Ces données diffèrent dans une certaine mesure des don- 
nées de Feitelberg, mais nous n'avons pas d'éléments pour 
la vérification. Il subsiste toujours le fait de l'existence en 
Russie d'une partie de signes monétaires que la population 
apprécie plus que les autres (on donne 37.500 roubles 
soviets pour un billet Romanoff de 500 roubles) et qui^- 
pour cette raison — n'apparaissent pas dans la circulation. 
Les bolcheviks reprochent amèrement à la population 
(qui considère les billets Romanoff comme de la u vraie » 
monnaie) de faire cette distinction, mais eux-mêmes ils en 
font un objet de spéculation. A Theure qu'il est, même, les 
« piatakovki » sont cotés plus haut que les « vavilonki ». 

En dehors de cette masse de billets qui forme la partie 
principale de la circulation, la population a certaine- 
ment thésaurisé une grande quantité de signes moné« 
taires émis par les Gouvernement dits « blancs » à l'époque 
de la guerre civile. En outre, comme suite des expériences 
tendant à séparer l'Ukraine de la Russie k l'aide des Alle- 
mands, le territoire de l'Ukraine fut inondé par des signes 
monétaires ukrainiens. En 1917-1918, leur quantité pa- 
raissait être très. élevée, mais actuellement elle se perd 
dans les trillions des émissions soviétiques. 

Il a été émis dans l'Ukraine sous le régime de Hetman 
2.457«474.000 roubles de billets du Trésor (en coupures de 
SO roubles) 206.576.000 roubles des grivni fabriqués en 
Allemagne (en coupures de 1/2 karbovanetz =,50 copecks) 
et un peu plus de 12 millions de timbres divisionnaires : 
en tout, d'après des sources dignes de foi, un peu plus de 
2.676 millions de roubles. Le Directoire a ajouté environ 
1.019 millions de roubles, et^ lors de l'évacuation de Kief^ 
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elle emporta des signes mooétaires ukrainiens pour une 
somme d'environ un milliard el demi de roubles. Après la 
prise de Kief , les bolcheviks ont continué pendant une cer* 
laine période à imprimer des signes monétaires ukrainiens. 
On en a émis, probablement, en tout environ 7 milliards de 
roubles. 

Dans les régions qui se séparaient de la Russie ou qui 
n'étaient que très faiblement rattachées au centre» les 
Gouvernements (par exemple, celui de la Grimée) et les 
municipalités ont émis une grande quantité de signes 
monétaires « locaux », qui furent ensuite retirés de 
la circulation ou se sont perdus dans les émissions consi- 
dérables du papier*monnaie des Soviets. Tels furent les 
signes monétaires émis par l'amiral Koltchak (les bons 
du Trésor h courte échéance et les billets du Trésor), les 
signes monétaires émis dans le Midi de la Russie, le 
papier-monnaie du Don et de l'Armée Volontaire du géné- 
ral Denikine et celui émis en Grimée au temps du géné- 
ral Wrangel. La Région du Nord a fait peu d'émissions. 

La quantité totale des signes monétaires émis par les 
Gouvernements aotibolcheviques peut être approximati- 
vement évaluée ainsi (1) : 

Millions 
de roubles 

Ukraine 7.500 

Nord 4W 

Sibérie . • . , li.600 

Denikine (Don et Armée Volontaire) . . 30.000 
Wrangel : 170.000 

219.450 

Ge chiffre de 219 milliards n'apparaît plus comme parti- 
culièrement grand par comparaison avec les quantités 

(1) Voir le Rapport du Comité des Banques russes au Congrès des 
Représentants du Commerce et de l'Industrie (Paris 1921) publié dans 
le Recueil édité pàf le Comité sous le titre •Banque et Monnaie* 
Dette de VEtat, » 
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des signes monétaires émis par le Gouvernement des So- 
viets. Ce serait une erreur de croire que Tacte de l'annu- 
lation de ces signes monétaires par le Gouvernement des 
Soviets ait définitivement décidé de leur sort. Ils vont 
encore apparaître un jour en quantité plus ou moins 
grande et servir d'objet k telle ou telle autre réclamation. 
En dressant le plan de reconstruction de la circulation 
monétaire en Russie, il faudra prévoir quelques mesures 
en leur faveur. 

Tel est l'état de la circulation monétaire dans la Russie 
des Soviets et chaque mois de la dictature bolchevique 
ajoute de nouveaux trillons aux montagnes déjà émises du 
papier-monnaie. 

La catastrophe, c'est-à-dire la dépréciation définitive des 
signes monétaires et le refus de la population de les 
accepter en paiement, devient non seulement probable, mais 
paraît inévitable. La « nouvelle politique économique et 
financière » , inaugurée par le Gouvernement des Soviets 
vers le miliôu de Tannée 1921, ne pourrait apporter à cette 
situation aucun remède. On sait que les bolcheviks, devant 
Téchec total du communisme en Russie, ont opéré un 
brusque revirement vers le système capitaliste ou — selon 
leur expression préférée — vers le capitalisme d'Etat. Us 
y ont été forcés en premier lieu par l'attitude des paysans 
qui, pour s'opposer à la réquisition par le Gouvernement 
des Soviets des excédents dépassant leurs besoins person- 
nels, ont commencé à restreindre les surfaces emblavées 
et à exercer un boycottage des villes at des autorités 
soviétiques. Les bolcheviks ont introduit « l'impôt en 
nature », ont abandonné aux paysans les excédents de 
leur production et les ont autorisé de vendre ces excédents 
sur le marché libre. En même temps ils ont inauguré le 
système d'affermage de celles parmi les entreprises natio- 
nalisées, qui ne leur rapportaient aucun revenu, pour ne 
garder que les entreprises les plus importantes et suscep- 
tibles de donner des bénéfices* 



1 



LE PR6bLÈME de hK CIRCULATION MONÉTAIRE 185 

En conformité avec cet ensemble de mesures on recons* 
trait le budget de FEtat sur l'ancien type : on introduit 
les contributions directes et indirectes, les taxes, le gou-< 
vernement renonce à entretenir h. ses frais des millions de 
citoyens, pour raisons d'économie on congédie en masse 
les employés et les fonctionnaires soviétiques ; enfin on 
fait des efforts pour consolider le pouvoir d'achat du 
rouble-Soviets. 

. Dans le domaine qui nous intéresse particulièrement, la 
nouvelle politique peut être la mieux caractérisée par les 
paroles du Commissaire aux Finances Erestinsky qui, dans 
son discours prononcé le 25 Décembre 1921 au IX® Congrès 
des Soviets, à Moscou, a déclaré : 

« Jusqu'à présent notre politique économique était 
fondée sur les nationalisations... Nous en avons fini avec 
les banques et la monnaie elle-même se mourrait peu à 
peu. Maintenant nous avons mis à la base de notre poli- 
tique un nouveau principe... Maintenant la politique qui 
tendait a la disparitioa de la monnaie est abandonnée et 
nous nous efiorçonsi au contraire, à consolider le cours 
du rouble. L'assainissement de la circulation monétaire 
est devenue la question primordiale de notre politique et 
cet assainissement ne sera réalisé qu'au moment où le 
rouble-papier selra garanti par du métal » . 

Mais peut-on espérer, dans les cadres du régime bolche-< 
vique, à stabiliser le cours du papier-monnaie émis par le 
Gouvernement des Soviets ? On peut, de la manière la 
plus catégorique, répondre négativement à cette question. 

L'émission des signes monétaires dans des proportions 
qui atteignent des chiffres ce astronomiques » continuera h 
constituer la principale ressource des finances bolche- 
viques. Nous ne pouvons pas analyser ici ce budget fan- 
tastique de la République des Soviets pour les neuf 
premiers mois de 1922 qui fut très sévèrement critiqué par 
les auteurs bolcheviques les plus autorisés eux-mêmes 
(par ex. dans l'article de Kritzmann, publié par l'Ëcono-; 
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mitcbeskaya Jiso}, mais iadiquona seulement que d^as 
les eoDditioQB da l'économie natioDale rainée, il est vain 
d'espérer des rentrées eatisfoisantes d'impôts et un travail 
productif de l'industrie nationalisée. 

I«B bolcbevistes ont estimé tout d'abord le déficit bud- 
gétaire pour les 9 mois de 1 922, k couvrir par les émissions, 
à. 230 millions de roubles d' avant-guerre et ils ont tracé 
sur cette base « le plan de rémission » . Mais après révision, 
le déficit fut estimé ^ 800 millions de roubles. Il est devenu 
alors certain qu'on ne pourra pas procéder aux émissions 
d'après un plan arrêté d'avance et qu'elles continueront a 
porter le caractère le plus désordonné. Et, en efiet, en 
absence de toute autre ressource, les émissions ont atteint 
an 1" mars i922 vingt4rois trillions de roubles et la somme 
totale de la circulation a atteint h. cette date 40.000 milliards 
dô roubles (Ëconomitcbeskaya Jisn, l'^mars 1922). En 
parlant des émissions pendant les deux premiers mois de 
l'exercice budgétaire de 1922, « Ëconomitcbeskaya Jisn » 
dit : Toutes nos prévisions se sont écroulées. La « Liberté » 
règne dans le domaine de nos émissions. Pendant les deux 
premiers mois, nous avons émis 288 millions au lieu de 
75 millions de roubles d'avant-guerre prévus. 

Il faut aussi se rappeler que la moindre animation de la 
vie économique provoquera en même temps que les « émis- 
sions d'en baut >, des émissions a d'en bas » et que notam- 
ment la population jettera alors sur le marcbé les mon- 
tagnes de signes monnayés qu'elle avait thésaurisées. 

Les bolcheviks tentent de masquer cette situation 

critique en adoptant la méthode de calcul en roubles 

d'avant-^erre. Ceci ne pourra avoir pour la population 

j> — I — a.i qjjg de l'inciter à. faire ses estimations et ses 

. en roubles-or anciens et cette tendance appa- 

it dans les transactions, réduites au minimum, 

■nomique russe. 

le novembre (décret du 3 novembre) le Gou- 
as Soviets, pour la commodité des comptes 
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et de l'impression des signes monétaires, a essayé d'émettre 
des billets de nouveau type dont un rouble valait 
10.000 roubles anciens. On appelait même quelquefois 
cette réforme « la dénomination ». Mais les nouveaux 
signes monétaires qui n'avaient aucune garantie réelle 
qui pourrait justifier leur cours nominal, n'ont fait qu'ap- 
porter un peu plus de désordre dans les transactions et le 
Gouvernement des Soviets a dû se décider k les retirer de 
. la circulation. 

Ces temps derniers de nouveaux projets, très vagues, se 
font jour, comme par exemple celui de Tadjoint au Com- 
missaire des Finances Sokolnikoff sur l'introduction de 
« Roubles garantis », qui en réalité ne jouissent — d'après 
le projet — d'aucune garantie. 

La nouvelle « Banque d'Etat » fondée en vertu du décret 
du 15 novembre 1921, n'apporte non plus aucun remède 
k la situation monétaire de la République des Soviets. 

* D'une part, cette banque n'a été munie d'aucun droit 
d'émission, mais a simplement reçu du Gouvernement 
deux trillions de roubles totalement dépréciés, et d'autre 
part son activité comme établissement de crédit est impos- 
sible dans les cadres du régime bolchevique et de l'état 
catastrophique de la circulation monétaire. La confiance 
est le nerf du crédit, sa base psychologique et économique, 
et la population manque absolument de confiance envers 
le régime bolchevique et envers le papier-monnaie émis 
par le Gouvernement des Soviets. Etant donné la dépré- 
ciation de la monnaie qui n'arrête pas, qui pensera k 
l'épargne et qui voudra verser, sur une échelle plus ou 
moins grande, son argent en dépôt à la nouvelle banque ? 
Il est vrai que les bilans de la banque de l'Etat enregistrent 
un accroissement des dépôts du 16 décembre au l*'. fé- 
vrier 1922 de 253,7 milliards de roubles à 1.049,3 milliards 
de roubles, mais cet accroissement est.dù aux transactions 
avec les « trusts » de l'industrie nationalisée et non pas à 
l'afflux de capitaux privés^ Les disponibilités de la Banque 
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ont baissé à l'heure actuelle k 252 milliards de roubles et 
dans les cercles on a soulevé la question de la nécessité de 
renforcer ses àisponibil tés par le Trésor. Au fond la nou* 
velle banque d'Etat n'est qu'une espèce de département 
du Commissariat des Finances qui emploie dans ses rela- 
tions avec ses clients la terminologie bancaire, comme, en 
général, toutes les réformes des bolcheviks dans ce 
domaine ne sont que des termes techniques sans aucun 
contenu réeL Dans ces conditions, on conçoit difficilement 
un travail utile pour l'économie nationale des banques, 
coopératives et privées dont le Gouvernement des Soviets 
projette k autoriser la fondation (la banque coopérative 
existe déjà). 

Par conséquent, l'état de la circulation monétaire de la 
République des Soviets est tel qu'il n*y a aucune raison 
d'espérer que celte circulation puisse être améliorée, tant 
que subsiste le régime inauguré par les bolcheviks. 



ASSAINISSEMENT DE LA CIRCULATION 
MONÉTAIRE DE LA RUSSIE 

Pour les raisons que nous venons d'exposer, nous 
croyons que le Gouvernement futur de la Russie, en déter- 
minant sa politique en matière de monnaie, ne doit pas 
accepter la catastrophe dans la circulation du papier 
monnaie comme un fait accompli, mais tenter de mettre 
de l'ordre dans le chaos de cette circulation. 

Il est possible que, parmi les signes monétaires actuel- 
lement en circulation, certains, comme par exemple, les 
billets divisionnaires émis par les bolcheviks et inuti- 
lisables dans Tétat actuel des prix(l), ou les impopulaires 
« vavilonki » — périssent de mort naturelle. On peut toute- 

(1) Le cas se produit à l'heure actuelle. 
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fois affirmer avec certitude que les billets de types anciens 
(les « Romanôff » et les « Douma »), même s'ils étaient an- 
nulés par la loi, continueraient h circuler parmi les parti- 
culiers. Si Ton pouvait espérer qu'au cas de l'annulation, 
soit par la catastrophe, soit par la loi, les canaux de la 
circulation se remplissent d'eux-mêmes de nionnaie mé- 
tallique de types anciens actuellement thésaurises, on 
pourrait alors — malgré les difficultés sans nombre que 
cela créerait au Trésor — s'accommoder de la catastrophe 
monétaire. Mais la population ne peut pas avoir à sa dis- 
position des quantités suffisantes de monnaie métallique, 
si môme on admet qu'une partie du stock d'or de la 
Banque de Russie ait été pillée ; d'après les données offi- 
cielles (Banque Impériale Russe, <c Compte-Rendu pour 
1914 ») il y avait au 1*^ janvier 1915 en circulation 
459,g millions de roubles or, 141,, millions de roubles de 
monnaie d'argent de plein aloi (titre 900/1000), 119,8 mil- 
lions de roubles de monnaie divisionnaire d'argent et 
18, g millions de roubles de billon de cuivre. D'après des 
témoignages certains et de source officielle, une quan- 
tité considérable de monnaie d'or a été expédiée à 
l'étranger avant et après la guerre. La vie économique 
renaissante, privée d'instruments indispensable d'échange, 
serait amené à rechercher des succédanés. Il arriverait 
probablement ce qui arriva en Russie à l'époque d'Alexis 
Mikhailovitch (XVII* siècle) quand la population, devant 
l'insuffisance de la monnaie, coupait en morceaux la 
monnaie de cuivre et se servait dans le même but de 
morceaux de cuir. 

La situation du Trésor deviendrait désespérée parce 
qu'il serait difficile de prélever des impôts par suite de 
l'insuffisance des. signes monétaires. En outre, une pa- 
reille méthode catastrophique de la solution du problème 
n'aurait pas écarté les questions douloureuses de la liqui- 
dation des anciennes obligations entre les particuliers, 
qui surgiront lors du rétablissement de l'ordre légal. On 
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en a contracté peu sous le régime communiste^ mais il 
faudra liquider Théritage de la période prébolchevique. 

Il faut tenir compte encore d'une autre considération : 
la catastrophe créerait dans la population une aversion 
insurmontable pour le papier-monnaie de toute espèce 
et pQur ses succédanés et rendrait toute émission im- 
possible pour une longue période de temps. Cependant 
tout Pouvoir futur en Russie sera forcé — en Pabsence 
de toute autre ressource et jusqu'au rétablissement 
de l'appareil fiscal — d'avoir recours h, des émissions 
de papier-monnaie y sauf le cas tout k fait improbable 
où on lui ouvrirait des crédits considérables pour les 
besoins budgétaires . 

Le Gouvernement aurait k supporter le lourd poids de 
l'indignation et de la colère populaires non seulement en 
cas de l'annulation du papier-monnaie par une loi, mais 
aussi au cas où il aurait laissé s'accomplir une déprécia- 
tion totale, une « nuilification )>, des signes monétaires en 
circulation : les paysans, qui sont certainement les maîtres 
futurs de l'État russe, ne pardonneront pas l'annula- 
tion des quantités énormes du papier-monnaie qu'ils oiit 
thésaurisé; au contraire le rachat de ce papier-monnaie 
même à un prix insignifiant aura pour effet de raffermir 
Tautorité du Pouvoir : à ce point de vue, l'expérience faite 
en Sibérie au temps de l'amiral Eoitchak et qui consista en 
retrait de la circulation au taux réduit des « Eerenki » 
est des plus instructives : la population s'est énergique- 
ment opposée k cette expérience. Dans le Midi de la Russie, 
les seuls bruits de l'annulation projetée de telle ou telle 
autre catégorie des signes monétaires provoquaient une 
effervescence dans la population ; on est forcé de recon- 
naître que la méthode de lutte contre les bolcheviks qui 
consistait k annuler les signes monétaires bolcheviks 
(« pialakovki ») dans les régions occupées par l'Armée 
Volontaire a fini par faire surgir dans la population des 
sentiments hostiles aux troupes « blanches ». 
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Nous ne pouvond pas savoir dans quelles conditions 
devra travailler le premier Gouvernement « de la légalité 
et de Tordre » ; il est par conséquent difficile de présenter 
un plan détaillé du rétablissement de la circulation moné- 
taire en Russie. On ne peut qu'en tracer les grandes 
lignes^ 

En principe^ il faudra admettre le rachat de tous les 
signes monétaires en circulation (peut-être avec quelques 
exceptions) à un taux très bas et variant pour les 
divers types de billets. En établissant ces divers taux pour 
les divers types de billets, il faudra tenir compte de la 
valeur qui leur est attribuée par le marché. Autrement 
dit, il y aura lieu d'effectuer une dévalorisation qui, pour 
certains types de signes monétaires, approchera de la nul- 
lification. Le cours le plus haut sera naturellement fixé 
pour les billets de l'ancien type impérial, et cela^ non parce 
que ces billets auraient une base juridique stable, mais 
parce qu'il faut compter avec la psychologie populaire et 
avec la situation de fait. 

La résolution sur la question monétaire adoptée par le 
Congrès des Représentants de l'industrie et du commerce 
russes tenu à Paris les 17-23 mai 1921 doit être considérée 
comme pénétrée de sens pratique et de sage circonspection. 

En chargeant son organe exécutif d'élaborer des mesures 
de redressement de la circulation monétaire» le Congrès 
lui recommande de tenir compte, entre autres, des con- 
sidérations suivantes : 

« Partant de la conviction que le problème de la 
circulation monétaire et du crédit est étroitement lié 
& tous les côtés de la vie économique de la nation et 
que, par suite, il admet le moins les procédés de régu- 
larisations artificielles, le Congrès recommande de tenir 
compte» en édictant des mesures dans ce domaine, des 
besoins pratiques, de se souvenir qu'une expérimenta- 
tion arbitraire dans le domaine de la circulation moné- 
taire et du crédit, loin de porter remède» accroît le mal. 
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comme Ta montré l'expérience pendant la récente guerre 
civile (1)». 

Avec autant de raisons^ le Congrès met en garde contre 
le danger que présentera, au fur et k mesure de Tapparition 
sur le marché des marchandises, « rémission d'en bas )i 
c'est-à-dire la réapparition des signes monétaires actuelle- 
ment thésaurises parla population. 

« Il convient..... d'indiquer les moyens d'éviter les 
graves dangers de l'inondation du marché, au moment 
même où il commencera à renaître, par des centaines ' de 
milliards de billets soviétiques amassés par la population ». 

La période transitoire, pendant laquelle le Gouverne- 
ment sera obligé de procéder à démission de ses propres 
billets, présentera pour lui des difficultés particulièrement 
grandes. En tout cas, ces billets devront avoir le caractère 
des billets provisoires du Trésor, et il faudra pouvoir sou- 
tenir leur cours au niveau des billets dont la valeur dans 
la circulation est plus élevée (billets « Romanoff »). Ces 
signes monétaires seront émis avant tout pour les besoins 
fiscaux, et, par conséquent, ce n'est pas une banque d'émis- 
sion organisée d'une manière ou d'une autre, mais le Tré- 
sor, qui doit les émettre. Une évaluation plus élevée de ces 
billets peut avoir pour base leur acceptation à un cours 
relativement plus haut pour paiement d'impôts et des 
denrées vendues par l'Etat (si certains monopoles d'Etat 
sont organisés) et par le fonctionnement d'un fonds spécial 
destiné à soutenir, par l'échange, les cours h un certain 
niveau. 

Tout en émettant des billets de Trésor — ce qui paraît 
malheureusement inévitable — le Gouvernement devra 
aller au devant des besoins de la vie économique et 
autoriser les transactions en or et en monnaie étrangère. 

Toutes ces mesures n'ont toutefois qu'un caractère 

(1) Cité d'après le Recueil édité par le Comité des représentants des 
Banques Russes à Paris « Banque et Monnaie, Dette de VEiat. » 
Paris 1921, p. 121, 122. . 
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provisoire. Pour que la Russie puisse passer et une unité 
plus stable, réaliser une dévalorisation rationnelle, et créer 
un fondement sain de son système de circulation moné- 
taire et de crédit, il lui faut Taide de l'étranger. Nous avons 
déjà exprimé en 1918 cette opinion; nous l'affirmons avec 
encore plus d'énergie en 1921, à l'époque où approche de 
sa fin le régime bolchevique. L'Europe occidentale paraît 
être arrivée, par sa propre expérience douloureuse, à la 
conviction que le redressement de l'équilibre économique 
rompu n'est pas possible en l'absence de la Russie. 

Au début de cette étude, nous avons déjà exprimé 
notre conviction que l'état de ruine économique provoqué 
dans tous les pays par la guerre et par les révolutions 
qui en sont la conséquence ne peut être ^éri que par 
Teffort uni de tous. Nous n'allons pas développer cette 
thèse ; mais nous insistons d'autant plus sur la nécessité 
d'apporter à la Russie une aide internationale. 

La dévalorisation effective doit être liée au retour vers 
l'étalon or. Ceci n'exige aucunement une circulation de la 
monnaie d'or, qui, pendant les premiers temps, présen- 
terait même des dangers. 

Par conséquent, la Russie doit avant tout s'assurer la 
possession de quantités d'or suffisantes pour soutenir le 
pouvoir d'achat et le cours des signes monétaires, à l'in- 
térieur comme à l'extérieur. Il serait vain d'attendre que 
les bolcheviks, qui ont dilapidé l'encaisse de la Banque 
de Russie, laissent en héritage de leur régime des quan- 
tités plus ou moins considérables du métal jaune. 

On peut compter, et ceci serait conforme aux droits de 
la Russie, sur la restitution h la Russie dés 60 millions 
de livres sterling par l'Angleterre — par application des 
arrangements de 1915-16. Les intérêts anglais n^en souf- 
friraient nullement, parce que le nouveau Gouvernement 
russe élaborerait — d'accord avec les étrangers — un pro- 
jet de mesures réelles pour réaliser le règlement de la 
Dette extérieure de la Russie. Toutefois, cette somme 

LA DETTE RUSSE . 13 



194 LA DETTE PUBLIQUE RUSSE 

(augmentée par celle qui fut livrée par les bolcheviks à 
rAllemagne, remise par celte dernière aux alliés et actuel- 
lement prise en charge par la Banque de France) serait 
insuffisante ; un emprunt d'or est inévitable pour la Russie. 
Sans fixer d'avance les formes de cet emprunt, nous serions 
enclin à le prévoir comme un emprunt international avec 
des garanties spéciales. Nous croyons que les étrangers 
ne pourraient pas trouver de placement plus sûr que les 
obligations d'un pareil emprunt. En effet, nous répétons 
que la reprise par la Russie de sa place dans les relations 
économiques internationales et l'utilisation de ses forces 
naturelles énormes ne sont possibles que sous la condi- 
tion préalable de la reconstitution de son système moné- 
taire. D'autre part, il n'y a pas de sacrifice que le Gouver- 
nement russe ne serait prêt à faire pour arriver à l'éta- 
blissement d'une unité monétaire stable. Voilà pourquoi 
nous admettrions pour cet emprunt des garanties spé- 
ciales, comme par exemple celle des recettes des mono- 
poles ou dos douanes (ou d'une partie des recettes doua- 
nières), etc.. 

Le marché international est en état de fournir à la 
Russie l'or nécessaire k T assainissement de son système 
monétaire : les quantités totales du métal jaune n'ont pas 
diminué, mais ont — au contraire — continué à s'accroîtrcs 
bien que lentement. D'après les données du The States- 
man's Yaar Book pour l'année 1921, la production de l'or, 
exprimée en millions de livres sterling anglais, a été : 



Ea 1913 . 


. . 94,7 


En 1918. . . 79,0 


1914. 


. . 95,8 


1919 . . . 75,9 


1915. 


90,8 


1920 . . . 70,0 


1916 . 


. • «/îS^D 


1921 . . . 66,0 


1917 . 


. . 87,0 


• 




{Journal des Economistes, 15 fév. 1922). 



Ce qui s'est produit, et ce qui existe encore, c'est une 
distribution très inégalé de l'or entre les divers pays, dis- 
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tribotioa préjudiciable aussi bien k tenx /pn furent 
favorisés qu'à ceux qui furent mal partagés. 

Le Gouvernement futur de la Russie aura besoin, en 
tout cas, de disposer des sommes nécessaires pour la cou- 
verture des signes monétaires qui serviront au rachat du 
papier-monnaie actuellement en circulation et de ceux 
qu'il sera obligé d'émettre pend'ant un certain temps pour 
la couverture des déficits budgétaires. Naturellement^ U 
programme du Gouvernement sera réduit à un minimum. 
Il consistera presque exclusivement à assurer la vie, là 
liberté et les biens des citoyens. Certaines dépenses pour 
des buts civilisateurs seront indispensables ; mais, dans 
son ensemble, le problème de la reconstitution de la Rus* 
sie doit être résolu grâce à la grande source de Ténergi^ 
et de l'initiative privées. C'est pour que ces dernières 
puissent se manifester qu'il faut en premier lieu recomk 
tituer un appareil monétaire sain. 

Sur la base d'une unité monétaire stable pourra renaiti'e 
le système de crédit. Nous ne parlerons pas ici de la 
reconstitution des anciens grands établissements et du 
procédé douloureux de leur dénationalisation ; il est très 
probable qu'il faudra mettre une croix sur une grande 
partie du passé et utilisera l'avenir les banques russes 
qui ont pris pied à l'étranger, ainsi que l'appareil adminis- 
tratif et technique qui a subsisté de la destruction générale. 

Si le Gouvernement est assuré des quantités suffisantes 
de métal pour la liquidation du chaos monétaire, l'œuvre 
ultérieure de la régularisation de la circulation monétaire 
doit être concentrée, comme il convient, entre les mains 
d'une nouvelle banque d'émission qui, d'un côté, émettra 
des billets de banque pour les besoins de commerce, et, 
d'un autre, formera l'institution d'où les établissements de 
crédit privés pourront en cas.de besoin puiser les res- 
sources nécessaires. La question de l'organisation d'une 
pareille banque d'émission est une question sui generis 
que noiis n'examinerons j^s dans la présente étude. Nous 
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nous bornerons à donner un court résumé de notre point 
de vue. La Banque doit être une banque privée privilégiée 
à laquelle serait concédé le monopole d'émission. Un ac- 
cord serait conclu entre la Banque et le futur Ministère 
des Finances en ce qui concerne le rachat de l'ancien 
papier-monnaie en circulation et l'émission des billets de 
crédit pour le compte du Trésor. Le Gouvernement remet 
à cette Banque tout For qu'il arrivera k emprunter ou a 
réunir par divers moyens. Il est évident qu'il sera difficile 
de fonder une banque solide sans la participation du capi- 
tal étranger. Cette participation est d'ailleurs nécessaire 
pour arriver à la solution du problème technique du règle- 
ment de la balance générale des paiements de la Russie. 
Quant à savoir si le Trésor participera à la Banque h titre 
privé, ceci est une question de fait que détermineront les 
circonstances. 

Si l'on pouvait rétablir prochainement en Russie la cir- 
culation monétaire, on n'aurait pas besoin de réglementer 
la couverture effective des billets de banque; la question 
ne pourrait se poser que quant au caractère de la couver- 
ture, dite bancaire. Toutefois, il sera probablement impos- 
sible, et il ne sera pas même désirable, de rouvrir l'échange 
des billets, parce que la population aurait vite ramassé l'or 
mis en circulation pour le thésauriser. Dans ces condi- 
tions, il faut revenir à l'étalon d'or et faire tous les efforts 
pour que les nouveaux signes monétaires remplaçant les 
anciens et émis dans des conditions normales, comme des 
billets de banque, conservent — tout en n'étant pas échan- 
geables — la parité d'or h l'intérieur du pays et k l'extérieur. 
Le développement de la production en Russie et l'ordre 
dans les finances donneront la base h, la stabilité de la valeur 
intérieure des signes monétaires ; une bonne politique de 
devises et les autres moyens de manipulation de l'or sur le 
marché extérieur permettront — si les autres conditions 
sont favorables — d'assurer à l'extérieur la parité. L'his- 
toire connaît des expériences qui ont brillamment réussi. 
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— et notamment la politique de k Banque d'Autriche- 
flongrie et celle des Indes^ jusqu'à la guerre. 

On pourrait établir pour le papier-monnaie qui rem* 
placerait les signes monétaires actuellement en circulation 
un certain taux de couverture effective : par exemple^ une 
moitié. C'est pour former ce « noyau d'or » que le Gou- 
vernement remettrait à la Banque d'émission le stock 
d'or dont la partie ne peut être obtenue qu'au moyen d'un 
emprunt international. 

Il serait difficile de déterminer la quantité d'or dont on 
aura besoin pour l'opération du rachat de billets de di- 
vers types actuellement en circulation {« Romanoff », 
« Douma », « Soviet », les nouveaux billets provisoires 
du Trésor que l'État sera nécessairement amené à émettre) ; 
il est de même difficile à déterminer actuellement le taux 
d'échange contre l'unité monétaire d^or. Toutefois il n'y 
a aucune raison d'échanger la masse des signes monétaires 
rachetés contre de nouveaux signes monétaires : il faut 
en consolider la majeure partie en obligations d^un emprunt 
d'Etat à long terme et k un intérêt modique. Ce n'est pas 
la place ici de dresser un plan financier du rachat : tout 
dépendra des conditions concrètes qu'on ne peut pas pré- 
voir d'avance : avant tout du degré de la dépréciation du 
rouble soviétique^ notamment par comparaison avec les 
autres signes monétaires circulant en Russie. Nous croyons 
que pour effectuer le rachat de la partie des signes moné- 
taires auxquels s'appliquera l'opération, y compris les 
billets du Trésor du nouveau Gouvernement, il faudra 
dépenser de 150 h 200 millions de roubles-or anciens. 
Nous estimons donc que le Gouvernement en possession 
d'une somme d^environ un milliard de roubles-or pourrait 
aborder la réforme. Ceci détermine les cadres dans lesquels 
l'aide ioternationale devrait être apportée h la Russie par 
la création du stock d'or ; la tâche sera sensiblement sim- 
plifiée, si l'or àii par l'Angleterre et pris en garde par la 
Banque de France est restitué à la Russie. 
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Lors de la réalisation de la réforme, il faudra résoudre 
la question de savoir si l'ancienne unité monétaire russe, 
1 rouble =s 17,424 doli d'or fin, sera consenrée ou si 
— comme c'était le cas dans la réforme de S. I. Witte --^ 
on établira une nouvelle unité monétaire. Etant donnés les 
avantages que présente une unité monétaire plus petite, et 
afin de faciliter l'échange (notamment pour que les posses- 
seurs des signes monétaires actuels ne reçoivent pas en 
échange des sommes nominales trop petites), nous aurions 
préféré l^adoption d'une nouvelle unité monétaire d'or 
égale à environ dix anciens copecks or (1). 

Pour sortir du cercle vicieux, il faut évidemment réa- 
liser le plus vite possible la dévalorisation des signes 
inonétaires en circulation en nouveaux types monétaires 
suffisamment couverts par une encaisse or et défendus 
contre la baisse de leur valeur à l'extérieur par Une poli- 
tique adroite de la Banque d'émission. Il faut toutefois ne 
pas oublier les conditions fondamentales nécessaires pour 
que, en général, la dévaluation devienne une mesure utile: 
mettre de l'ordre dans les finances, approcher autant que 
possible de l'équilibre budgétaire pour éviter ainsi le 
recours constant k des nouvelles émissions de papier- 
monnaie, et — ensuite — recréer les liens qui unissaient les 
diverses parties de l'économie nationale. On pourrait 
mettre en avant encorç une autre condition : le rétablis- 
sement de l'équilibre économique rompu ; mais précisément 
la désorganisation monétaire ne permet pas de le réaliser. 

Nous n'entreprendrons pas l'examen du problème diffi- 
cile et compliqué de la manière dont seront liquidées les 
obligations du Trésor et des particuliers ; et des particuliers 
entre eux. Il est certain que, lors de la réévaluation de ces 
obligations en une nouvelle unité monétaire, il y aura lieu, 
pour la fixation des taux de la réévaluation^ de tenir compte 

(1) Sur beaucoup de points, nous sommes d'accord avec les intéres- 
santes considérations de M. N. A. BélozvetoCf [Les Voies de la Russie, 
livre paru en russe h Berlin en 1921). 
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de la date de leur création. Même dans Thypothèse d^une 
catastrophe monétaire, c'est-à-dire de la nullifîcation des 
signes monétaires, on ne pourrait pas renoncer à cette 
tâche délicate et souvent ingrate, comme le montre 
Fexemple des assignats français. 

Certes, étant donné la situation très difficile où s^ trou- 
vera la Trésorerie^ et l'état de désorganisation totale de la 
vie économique du pays, un long moratorium applicable 
aussi bien aux paiements de l'Etat qu'à ceux des particu- 
liers , deviendra inévitable. 

On peut concevoir aussi une imposition des signes mo- 
nétaires, soumis à la dévalorisation, par une certaine taxé, 
ce qui équivaudrait, en somme, à abaisser le taux de l'é- 
change, mais ce qui présenterait son importance au point 
de vue des intérêts du fisc et de la psychologie des con- 
tribuables. 

11 nous rest^, en traçant la direction qu'il y a lieu à 
donner à la réforme monétaire, à formuler encore trois 
remarques. 

Nous venons de dire que le retour a l'étalon d^or ne si- 
gnifie pas la réalisation immédiate d'une circulation d'or : 
plus encore, dans l'intérêt de la conservation du stock 
d'or^ il faut éviter de mettre la monnaie d'or en circulation. 
D^ailleurs, pour que l'appareil monétaire fonctionne bien, 
il n'est nullement nécessaire que l'or circule. L'économie 
nationale a besoin de l'étalon d'or, c'est-^-dire du retour 
vers l'or en tant que mesuré djss valeurs, et non pas en 
tant qu'instrument d'échange. En fait, la circulation mo- 
nétaire des principaux pays civilisés avait précisément cet 
aspect avant la guerre. Seule, l'Allemagne avait sa cir- 
culation saturée d'or, et ceci faisait, dans l'hypothèse de 
la guerre, l'objet de préoccupations des financiers alle- 
mands et a provoqué une série de mesures spéciales. 
Les signes monétaires en papier émis en quantités corres- 
pondant aux besoins courants de la vie économique et 
appuyés par un stock monétaire important peuvent tr^s 
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bien circuler ea conservant leur pleine valeur nominale 
aussi bien k rintérieur du pays que sur le marché extérieur. 

Pour le marché intérieur^ l'échange contre l'or n'a pas 
d'importance, pour la raison que nous avons exposée ; 
quant h la parité d'or du signe monétaire dans les rela- 
tions internationales, elle peut — sous la condition d'une 
balance générale de paiements favorables — être sauve- 
gardée par une politique adroite de la Banque d'émission. 
Le rôle décisif dans la solution de ce problème appartient 
évidemment à la politique économique dans le domaine 
du commerce extérieur, qui doit tendre k la réalisation 
d'une balance active de paiements. 

Quant à la quantité des signes monétaires qu'il y aurait 
lieu de laisser dans la circulation, elle doit nécessairement 
être relativement plus élevée qu'avant la guerre. Les 
transactions en matière de marchandises^ qui n'existent 
presque pas à l'heure actuelle en Russie, renaîtront avec 
beaucoup de difficultés et avec une grande lenteur. Toute- 
fois, — i^ en l'absence d'un système de crédit normal, la 
vie économique ressentira pendant une longue période de 
temps le besoin d'une grande quantité de signes moné- 
taires ; — 2^ une partie des nouveaux signes monétaires 
sera thésaurisée, c'est-a-dire subira le même sort que la 
quantité correspondante des anciens signes monétaires 
qu'elle remplacera ; — 3® « le développement des forces 
productives du pays » provoquera certainement une forte 
demande de la monnaie ; et, — 4<> en vertu de la loi géné^ 
raie de l'inertie, il sera difficile d'arriver à une baisse des 
prix de marchandises conforme à la nouvelle unité moné- 
taire. Au fur et k mesure du rétablissement de l'équilibre 
dans l'économie nationale, de l'amélioration et de la 
recréation du crédit, le besoin des signes monétaires 
diminuera, et on arrivera alors peut-être, sans grandes 
difficultés et en employant les méthodes normales — c'est- 
k-dire des emprunts intérieurs — k en extraire une partie 
de la circulation. 
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Enfin, nous répétons pour conclure, que la stabilité et 
le bon fonctionnement de Tappareil monétaire dépend 
non seulement de la bonne organisation de cet appareil, 
mais de l'ensemble des éléments qui composent l'éco- 
nomie nationale du pays. L'appareil monétaire le mieux 
conçu et réalisé serait vite mis hors d'usage par un faible 
développement des forces productrices, par l'absence de 
l'initiative privée par l'incapacité de fournir au marché 
extérieur ce dont il a besoin,, par l'état chaotique des 
finances publiques -* et> en général, par Tinaptitude à, 
lutter avec succès contre la désorganisation économique, 
même avec l'aide du capital étranger. 

Mais il est impossible d'aborder l'assainissement de la 
vie économique, sans avoir préalablement solutionné le 
problème monétaire. 
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LE STOCK D'OR DE LA RUSSIE 

PAR 

V. NOVITZKY, 

Ancien Sous-Secrétaire d'Etat aux Finances. 



LES ORIGINES DU STOCK D'OR j"/ (^ 



Depuis la guerre de Crimée, la constitution â'une forte 
encaisse métallique, permettant à la Russie la reprise de 
payements en espèce, fut la tâche que poursuivirent tous 
les Ministres dés Finances. M. de Reutern, en 1862, crut 
le moment arrivé où, à l'exemple de ce qui avait été fait 
en Angleterre en 1819, il pourrait remettre de For en 
circulation. L'insurrection de Pologne entrava celte ten- 
tative. Il fallut attendre 34 ou 35 ans pour y arriver. En 
1877, M. deReutern, afin de s'assurer les ressources néces- 
saires au service de la dette étrangère, fît décréter le paie- 
ment des droits dé douane en or, comme cela avait lieu 
aux États-Unis, en Italie, en Autriche-Hongrie. En 1881, 
M. Abasa fit adopter un plan d'assainissement monétaire 
et de retrait graduel des 400 millions roubles de. billets 
de crédit émis pour les besoins du Trésor au cours de la 
guerre d'Orient, qui constituaient une dette envers la 
Banque de TÉtat. MM. Bunge et Wyschnegradsky conti- 
nuèrent une politique d'accumulation d'or^ qui mit à la 
disposition de M. Witte les sommes nécessaires pour 
reprendre les paiements en or et créer un étalon-or sur 
la base de 1 rouble = 2 fr. 667« 

La réforme monétaire de M Witte, effectuée en 1897^ 
fut facilitée par les perceptions de Tor par les douanes. 
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par la production aurifère de Sibérie et aussi par les 
emprunts à l'étranger. 

Le stock d'or augmentait très régulièrement pendant 
les quinze dernières années qui ont précédé la réforme. 

Or en Russie 

et & Tétranger Millions de roubles 

au !•' janvier 

1883 . 264 

1884 298 

1885 303 

1886 367 

1887 • 382 

1888 390 

1889 430 

1890 470 

1891 576 

1892 642 

1893 852 

1894 895 

1895 912 

1896 964 

1897 1.095 

La réforme réussit : elle amena réellement l'or dans la 
circulation ; les canaux intérieurs s'en saturèrent. Elle su- 
bit une épreuve assez difficile pendant la guerre du Japon 
au cours de laquelle la Russie évita le cours forcé grâce à 
l'énergie de M. Kokovtzoff que Paul Leroy-Beaulieu consi^ 
déra comme un excès de coquetterie monétaire. 

Les troubles intérieurs de 1905-06 furent une période 
critique dont on sortit grâce à l'escompte de bons du Tré- 
sor 5 l/2<>/o k Paris et à Berlin qui restaurèrent la marge 
d'émission de 300 millions de roubles. 

M. Kokovtzoff reprit la conduite , du Ministère des 
Finances qu'il avait abandonnée lorsque le comte Witte 
devint Président du Conseil. Durant une dizaine d'années, 
— au cours desquelles il rétablit les finances russes, restaura 
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l'équilibre, supprima les appels au crédit pour les besoins 
généraux de l'Etat, — il poursuivit la double politique de 
constituer une forte encaisse métallique et d'avoir des dis- 
ponibilités considérables pour parer soit à de mauvaises 
récoltes, soit à des événements imprévus. Ces disponibi- 
lités du Trésor rendirent de grands services au début de la 
guerre du Japon en 1904, tout comme on fut heureux de 
les avoir — même bloquées par le moratoire — en aoùtl914. 

De bonnes récoltes, une habile politique de devises 
tendant à acheter des traites sur l'étranger au moment où 
elles abondaient, par suite des exportations de céréales, la 
mise à la disposition des Compagnies de Chemins de fer 
— qui avaient emprunté à l'étranger — des roubles dont 
elles avaient besoin à l'intérieur, ont produit ce renfor- 
cement de l'encaisse or qui, à la veille de la guerre, attei- 
gnait 1.604 millions roubles — sans compter l'or déposé 
sous diverses formes à l'étranger — ce qui représentait 
alors le plus gros montant d'or visible en un seul cha- 
pitre de bilan, contre une circulation de billets légè- 
rement inférieure. 

Voici quel fut, d'après le bilan de la Banque de Russie, 
le développement du stock d'or russe (or en Russie et or 
à l'étranger) au 1^ janvier des quinze dernières années qui 
ont précédé la guerre : 

1" janvier Millions de roubles 

1900 843 

1901 737 

1902 709 

1903 769 

1904 909 

1905 1.032 

1906 927 

1907 1.191 

1908 1.169 

1909 1.220 
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l* janvier Millions de roubles 

1910 1.415 

1911 1.450 

1912 1.436 

1913 1.566 

1914 . 1.695 



EXPÉDITION DB L'OR EN ANGLETERRE ET EN SUÈDE 

Bien que la Russie ait commeacé la guerre en posses- 
sion d'un stock d'or de cette importance, sa situation 
financière était beaucoup plus faible que celle des autres 
pays. La grande masse de sa population rurale n'était 
pas habituée k la participation aux emprunts^ et étant 
donnée la pauvreté du marché russe en capitaux, le Gou* 
vernement fut forcé de couvrir la majeure partie de ses 
dépenses militaires par de fortes émissions de papier-mon- 
naie. Le Gouvernement n'était pas disposé à dépenser le 
stock d'or de la Banque de Russie, parce qu'il craignait 
de produire une impression défavorable en diminuant la 
couverture métallique des billets émis. Pourtant, il n'y 
avait pas d'autre issue. D'un côté, la nécessité pour la 
Russie de disposer h Tétranger de sommes importantes 
pour le service de ses emprunts et pour le paiement de 
ses commandes, et, de l'autre, l'impossibilité de se faire 
ouvrir des crédits chez les alliés pendant les premiers 
mois de la guerre, ont bien forcé le Gouvernement russe 
à utiliser son stock d'or. Conformément k un accord 
entre le Gouvernement russe et le Gouvernement britan- 
nique^ une première partie de l'or russe, pour une somme 
totale de huit millions de livres sterling, fut expédiée de 
Russie en Angleterre en octobre 1914. Pour garder le 
secret le plus absolu sur cette expédition, des mesures de 
précautions extraordinaires ont été prises : le croiseur />raA;^ 
et le transport militaire Mantois, en arrivant k Ârkhangel, 
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ont jeté Tancre en pleine mer à trente milles de la côte, et 
For était apporté la nuit par des chalands. Malgré toutes 
ces précautions, les Allemands ont eu connaissance de ce 
transport et^ en rentrant en Angleterre; le Dtake et le 
Mantois ont rencontré des mines que les sous-marins 
allemands avaient jetées sur leur route. L'or a fini par 
être livré à Liverpool, mais le danger d'une pareille entre- 
prise, et le fait que des bateaux militaires qui ont accom- 
pagné le transport d''or ont été endommagés pendant ce 
voyage, ont forcé le Gouvernement à renoncer à ce mode 
de transport ; tous les envois ultérieurs ont été effectués 
par voie ferrée jusqu'à Vladivostock et ensuite, sur des 
croiseurs japonais, h Vancouver au Canada. 



LES ACCORDS FINANCIERS ANGLO-RUSSES 

Avant d'aborder la question du transport de Tor russe 
par la Sibérie au Canada, il faut que nous ouvrions une 
parenthèse afin de préciser le caractère de Faccord con- 
clu entre le Gouvernement russe et le Gouvernement bri- 
tannique relativement aux envois de Tor russe. 

L'envoi de l'or pour huit millions de livres sterling était 
tout simplement une vente de l^or russe à la Grande-Bre- 
tagne. Le crédit qui fut ouvert k la Russie comme consé*- 
quence dé cette transaction fut immédiatement utilisé 
pour le paiement des commandes de guerre en Angle- 
terre et aux Etats-Unis. Celte somme relativement peu 
importante ne pouvait pas aplanir les difficultés créées 
pour la Russie par la prolongation de la guerre : la Russie 
avait besoin de nouveaux crédits beaucoup plus impor- 
tants. Les pourparlers entre le Gouvernement russe et le 
Gouvernement britanniquje, commencés h la fin de 1914 
et poursuivis pendant toute l'année 1915, ont mis à jour 
la situation suivante. 

La Russie démontrait que sa situation financière était 
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très difficile, parce qu'elle n'avait pas à sa disposition des 
crédits h l'étranger et parce qu'il ne lui était pas possible 
d'exporter For qui devait rester dans le pays pour servir 
de couverture aux émissions des billets. L'Angleterre 
indiquait de son côté les difficultés avec lesquelles avait 
à lutter la Banque d'Angleterre qui, seule parmi les 
banques d'émission des Puissances en guerre, n'a pas cessé 
l'échange des billets contre l'or. Elle se déclarait, par 
conséquent, disposée à ouvrir des crédits à la Russie 
seulement sous la condition que la Russie mette à sa 
disposition, à titre d'avance, une certaine quantité d'or. 
Les pourparlers traînaient en longueur sans donner de 
résultat. La Russie a fini par céder seulement quand la 
France, qui demandait aussi l'ouverture de crédits en 
Angleterre, s'est déclarée prête à y exporter une partie de 
son or. Le Ministre des Finances russe, placé ainsi dans 
une situation sans issue, est pourtant arrivé à obtenir des 
conditions spéciales et^ notamment, il fut entendu que l'or 
serait rendu à la Russie après la guerre, et le Gouverne- 
ment russe se réserva le droit de tenir secret l'arrangement 
afin de ne pas mettre à jour l'influence défavorable de la 
diminution de l'or sur le bilan de la Banque de Russie. En 
outre, le Trésor britannique consentit à ouvrir à la Russie 
un crédit non négociable de 200 millions de livres sterling 
qui figurait dans les bilans de la Banque de Russie comme 
or à l'étranger. Nous citons ci-dessous la traduction du 
texte même de l'arrangement sur la question de l'or. 

2. — € Vu l'arrangement conclu entre le Gouvernement 
britannique et le Gouvernement de la République Françsdse, 
en vertu daquel chacun des deux Gouvernements doit dispo- 
ser pour l'exportation aux Etats-Unis de 40 millions de livres 
sterling en or, le Gouvernement russe est prêt à mettre à la 
disposition du Gouvernement britannique de l'or pour être 
exporté au fur et à mesure et en quantités égales aux quantités 
d'or exportées par le Gouvernement français. Le Gouverne- 
ment russe ne sera pourtant pas tenu à exporter plus de 
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20 millions de livres sterling au 31 mars 1916 et/ en tout cas, 
pas plus de 40 millions de livres sterling, et ceci sous la con- 
dition générale de n'exporter qu'à mesure des besoins fixés 
par la Banque d'Angleterre. L'or ainsi exporté par le Gou- 
vernement russe sera utilisé par lui à Tachât des obligations 
sans intérêt du Trésor britannique, remboursables en or et 
amortissables en 3, 3 1/2, 4 et 4 1/2 ans en parais égales. 
Lesdites obligations seront gardées par le Gouvernement russe 
jusqu'à échéance >. 

6. — «En vue de l'émission des billets de crédit russes et 
comme mesure temporaire jusqu'au moment où la Russie aura 
consolidé avec succès sa dette intérieure^ le Gouvernement de 
Sa Majesté britannique est prêt à faire avec le Gouvernement 
russe l'échange d'obligations d'égale valeur, remises par por- 
tions sur Tordre du Gouvernement russe et pour une somme 
totale n'excédant pas 200 millions de livres sterling en valuta 
britannique. Du côté du Gouvernement russe, ces obligations 
consisteront en obligations sans intérêt du Trésor russe. Du 
cêté du Gouvernement britannique, ces crédits consisteront 
en crédits non tangibles. Le délai de cet arrangement expire 
an plus tard un an après la conclusion de la paix, et les obli- 
gations d'égale valeur des deux parties doivent être amorties 
au plus tard à la même date i>. 

Grâce à cet arrangement, la diminution du stock d'or 
résultant de Texportation de 40 nûllions de livres st. or a 
pu passer inaperçue pour le grand public. En effet, la 
diminution du métal dans la rubrique « or en monnaie, 
lingots et bons des mines » était compensée par Taccrois- 
sement de la quantité du métal dans la rubrique ce or k 
Tëtranger ». Après la guerre, Tor en question devait être 
restitué à la Banque de Russie. 

Ce qui vient d'être exposé explique les modifications 
survenues dans le bilan de la Banque de Russie et qui 
restaient cachées au grand public, étant donné que Tarran- 
geiâent entre le Trésor britannique et le Ministère des Fi- 
nances de Russie n'a pas été publié. Il n'y a plus d'objec- 
tions à l'heure actuelle pour rendre ces faits publics. 

LA DETTE RUSSE 14 
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Quand les crédits ouverts en vertu de Tarrangement 
entre les Gouvernements russe et britannique, exposé ci* 
dessus, furent épuisés en 1916, la Russie s'est vue obli- 
gée, lors de l'ouverture de nouveaux crédits, de mettre par 
un nouvel accord à la disposition du Gouvernement bri- 
tannique encore 20 millions de livres sterling à titre dé 
prêt remboursable. Nous reproduisons ci-dessous le para- 
graphe correspondant de Tarrangement : 

« Sur la demande du Gouvernement l>htannique, le Gou- 
vernement russe s'oblige à remettre à destination et dans 
les .délais fixés par le Gouvernement britannique de Tor 
pour une i^omme totale de 20 millions de livres sterling, sous 
la condition que la demande du Gouvernement britannique 
ne puisse se' pi^dùire que dans le cas où le stock d'or de là 
Banque d'Angleterre, y compris la couverture des billets 
émis, ne dépasserait pas 85 millions de livres sterling. En tout 
cas, cette demande ne peut pas être adressée au Gouvernement 
russe avant le !•" janvier 1917 ». 

Les envois d'or prévus par ces arrangements ont été 
efieclués de la manière suivante. 

Sur les 40 millions de livres sterling à verser en vertu 
du premier arrangement, 10 millions ont été expédiés en 
décembre 1915, 10 millions en juin 1916 et 20 million^ en 
novembre 1916. L'or était envoyé^ en partie au Japon et 
et en partie au Canada. Conformément è. un arrangement 
entre l'Amirauté britannique et le Ministère japonais de 
la Marine, l'or était expédié sur des navires de guerre ja- 
ponais et sous escorte' japonaise. De la même manière a 
été expédié de Moscou, h. la veille de la révolution, en 
février 1917, conformément au deuxième arrangement^ 
de For pour 20 millions de livres sterling. 

Le stock d'or russe a diminué, comme conséquence 
de ces expéditions, de 68 millions de livres sterling 
(640.200.000 roubles or = 1.707.200.000 fr. or). 

En plus de Texpédition d'or en Angleterre, le Gouver- 
nement russe, obligé de faire des coinmandes de guerre 
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en Suède^ est entré en automne 1917, à la veille du coup 
d'Etat bolchevique, cti pourparlers avec le syndicat des 
banques suédoises afin de se faire ouvrir des crédits en 
couronnes. Ce crédit devait être ouvert après remise 
à la Suède, par la Russie, de For pour une somme de 
4.850.000 roubles or (1). En octobre 1917, cet or fut expédié 
k Stockholm et reste jusqu'à présent auRicksbank suédois. 
Telles furent les seules opérs^tions de crédit liées h 
l'exportation de Tor russe durant la Grande Guerre. Les 
opérations ultérieures avec de l'or ont été effectuées par 
les bolcheviks et, en automne 1919, par le Gouverne- 
ment de Tamiral Eoltchak. Nous résumerons ces opéra- 
tions dans les chapitres suivants. 



L'OR CÉDÉ BN VERTU DU TRAITÉ DE BREST-LITOVSK 

Du stock d'or russe qui restait en Russie au moment du 
coup d'Etat bolchevique — et dont le total dépassait 
1.164.000.000 roubles (3.104.000.000 fr.), la moitié était 
gardée d'abord à Samara et ensuite h Eazan, et l'autre 
moitié — - à Moscou et à Pétrograd. Forcé d'accepter 
toutes les conditions imposées par l'Allemagne, le Gou- 
vernement des Soviets devait expédier en Allemagne, 
après la signature du traité de Brest-Litovsk, et aux 
dates prévues par le traité, 245.564 kg. d'or faisant 
partie du stock gardé à Moscou. En même temps que 
Tor, les bolcheviks se sont engagés à remettre à l'Alle- 
magne des billets de crédit des types dits Romanoff et 
Douma et des marchandises. 

En effets les articles 2 et 3 de la Convention Financière 
additionnelle du Traité de Brest-Litovsk stipulent : 

Art. 2. ^ En vue d'indemniser les Allemands lésés par les 
mesures prises par le Gouvernement russe, tout en tenant 

(1) 12.933.330 fr. or. 
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compte des réclamations russes correspondantes présentées en 
contre-partie et en faisant état de la valeur des approrisionne- 
ments réquisitionnés en Russie par les forces allemandes 
après la conclusion de la paix, la Russie paiera à TÂllemagne 
une somme de six milliards de marks. 

Art. 3. — Le paiement des six milliards de marks men- 
tionnés à l'art. 2 se fera de ia façon suivante : 

l« — Une somme de 1 1/2 milliards de marks sera payée par 
le transfert de 245.564 kg. d'or fin et de 545.440.000 roubles 
en billets de crédit, c'est-à-dire 363.628.000 en coupures de 
50, 400 et 500 roubles, et 181.813.000 en coupures de 250 et de 
1.000 roubles. 

Le transfert se fera en cinq versements échelonnés^ à savoir : 

a) Un premier versement de 42.860 kg. d'or fin et de 
90.900.000 roubles en billets de crédit, c'est-à-dire 60.600.000 
roubles en coupures de 50,100 et 500 roubles et 3.0Q.30Q.O0O 
roubles cm coupures de 250 et de 1.000 roubles ; ce versement 
doit être, fait le iO septembre 1918 ; 

b) Quatre versements aux dates de 30 septembre, 31 octobre, 
30 novembre et 31 décembre 1918. Chacun de ces versements 
comprendra 50.675 kg. d'or fin et 113.635.000 roubles en 
billets de crédit, c'est-à-dire 75.757.000 roubles en billets de 
50,100 et 500 roubles et 37.878.000 roubles en billets de 250 
et 1.000 roubles. 

2** Une somme de 1 milliard de marks devra être payée en 
marchandises russes : le 15 novembre et le 31 décembre 1918, 
les marchandises devront être livrées chaque fois pour une 
somme de 50.000.000 marks ; le 31 mars, le 30 juin, 30 sep- 
tembre et 31 décembre 1919, chaque fois pour la somme de 
150.000.000 de marks ; le 31 mars, pour 300.000.000 de marks. 

3"* Une somme de 2 milliards et demi de marks sera payée 
jusqu'au 31 décembre 1918 par le transfert dés obligations 
d'un emprunt qui, à partir du l®'' janvier 1919, rapportera à 
ses détenteurs 67o et sera amorti par la retenue d'un demi 7«> 
en y ajoutant les intérêts non payés. Cet emprunt sera émis 
par le Gouvernement russe en Allemagne, et les conditions de 
l'eniprunt seront considérées comme comprises dans la pré- 
sente convention. ^ j 

Seront affectés en garantie de cet emprunt les revenus spéci- 
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fiés de TEtat et, en particulier, les redevances provenant de cer- 
taines concessions économiques à accorder à des Allemands. 
Des garanties seront déterminées en détail par une convention 
spéciale, de manière à ce que les revenus annuels saisis pro- 
venant de ces garanties dépassent d'au moins dé 20 7o le mon- 
tant annuel des intérêts et de l'amortissement de l'emprunt. 
4. — La somme restante de i milliard de marks, à moins 
qu'elle. ne soit du consentement de l'Allemagne endossée par 
l'Ukraine et la Finlande dans leurs conventions avec la Russie 
concernant la répartition des biens nationaux^ sera l'objet 
d'un accord spécial que les parties contractantes se réservent 
de conclure à ce sujet. 

En vertu de Tensemble de ces conditions, les bolche- 
viks ont eu le temps, jusqu'au jour de Tarinistice qui 
clôtura la Grande Guerre, de remettre h FAUemagne 
93.536 kilogr. d'or fin* (322 millions de francs), environ 
300 millions de roubles en billets — dont environ la moitié 
des billets « Romanoff » et la moitié des billets <c Douma b, 
— et des marchandises pour une valeur qui n'a pas pu 
être déterminée même d'une manière approximative^ mais 
qui dépasse de beaucoup la valeur de i'or et des billets de 
crédit. L'évaluation des marchandises ainsi remises était 
en effet effectuée à des prix arbitraires, plusieurs fois infé- 
rieurs aux prix courants à cette époque sur le marché russe. 

La somme en or qui fut remise par les bolcheviks à 
l'Allemagne fut — en vertu de Farmistice — restituée en 
automne 1918 par les Allemands aux Alliés. 

Le Traité de Versailles (article 259, alinéas 6 et 7) a for- 
mulé dans les termes suivants le régime k appliquer aux 
sommes restituées (y compris l'or) par l'Allemagne en 
vertu de l'annulation du Traité de Brest-Litvosk : 

Art. 2Ô9. 

6*" L'Allemagne confirme sa renonciation, prévue par i*article 
XV de l'Armistice du 11 novembre 1918, au bénéfice de toutes 
les stipulations insérées dans les traités de Bucarest et de 
Brest-Litovsk et traités complémentaires. 

LA. DETTB RUS8B 15 
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Elle B'éngagô k traûsféf er respectivement soit à la Roumanie 
soit aux principales Puissances alliées et associées tous instru^^ 
ments monétaires, espèces, valeurs et instruments négociables 
ou produits, qu'elle a reçus en exécution des Traités susdits. 

T Les sommes en espèces et instruments monétaire^^ va- 
leurs et produits ({uelcoUqUes qui doivent être livrés, payéi 
ou transférés en vertu des stipulations du présent article, 
seront employés parlés principales Puissances alliées et âsso-» 
ciées suivant des modalités à déterminer ultérieurement par 
lesdites Puissances. 

En vertu de ces dispositions, l'or russe^ remis par FAlle- 
magne, a été pris en garde par la Banque, de France. 

Quant à Tor qui était gardé à Samara et à Kazan, voici 
quel fut son sort. 

8TO0KS D'OR DE SAMARA ET DE KAZAN 

Au mois de juin 1918, àTorigine du mouvement tchéco- 
slovaque sur le Volga inférieur qui a abouti à la chute 
du pouvoir bolchevique dans la région des opérations des 
troupes tchéco^slovaques, les bolcheviks ont exporté de 
Samara k Kazan une partie du stock d'or appartenant au 
Trésor russe qui était gardée dans la succursale de Samara 
de la Banque de Russie* A ce moment, dans les caves de la 
succursale de Kazan se trouvait déjà une certaine quantité 
d'or qui y fut apportée, pendant la guerre, de la région 
centrale de la Russie. 

Quand, au mois d'août, les bolcheviks ont dû évacuer 
précipitamment Kazan, ils n'ont pas eu le temps d'en en- 
lever cet ori dont plus de 492*000 kg. pour une somme de 
633.600.000 roubles (1.689.600.000 francs) furent saisis. 
Le chiffre de 645.000 kg. or, mentionné dans des nombreux 
documents officiels et privés, n'est pas exact. L'erreur 
provient probablement du fait de compter dans le poids de 
l'or celui de la ligature et de l'emballage* Dans le bilan de 
la succursale de la Banque de Russie te Omsk^ l'or figure 



LE STOCK D*ÔR DE LA ftUSSiE 2l8 

pour la somme de 64S.256.387 roubles (1*720.683.700 fr.) 
et notamment 501.233 kg, d'or en Monnaie et en lingots et 
32.800 kg* d'or et d'argent de divers titres. 

De Kazan, l'or fut, k la fin du mois d'août 1918^ expédié 
en bateaux à vapeur à Samara où il fut gardé jusqu'au 
départ des Membres de l'Assemblée Constituante à Oufa ; 
c'est à Oufa que l'or fut ensuite expédié. Pendant leur 
séjour dans cette ville^ les Membres de la Constituante furent 
en pourparlers aVec le Gouvernement sibérien qui avait 
déjà été créé à cette époque sur la bas© d'un gouverne- 
ment de coalition. Chacune des deux parties avait derrière 
elle une force réelle, qu'elle essaya d'utiliser pendant les 
pourparlers : les Memb^es de Isl Constituâtite avaient en 
leur possession le stock d'or et le Gouvernement sibérien 
une nouvelle armée formée de volontaires. Le premier de 
ces deux groupes était très sérieusement gêné par l'absetice 
de bonnes troupes, parce que, k ce moment, les restes de 
l'Armée du Peuple (1) étaient déjà totalement démo-» 
ralisés. D'autre part, la situation financièi*e du Gouver-* 
nement sibérien était cdtique, et il n'y avait pour lui 
qu'Uii seul moyen d'obtedir une force financière réelle : 
c'était d'acquérir le ^tock d'or. Sous la poussée de l'avarice 
dés bolcheviks^ le Gouvernement du Peuple décida de 
partir d'Oufa à Tcheiiabinsk, d'emporter aveô lui lé stock 
d'or, et de poursuivre les pourparlers avec le Gouvernement 
sibérien. Mais, alors, des événements se sont produits qui 
n'avaient pas été prévus par les Membres de la Consti- 
tuante. Quand le train amenant les représentatits du 
peuple et l'or arriva k Tcheiiabinsk, les Membres du 
Gouvernement partirent à la recherche d'un endroit où 
ils poutraient mettre l'or en sûreté, et ils çhôisireut k 
cet effet les élévateurs (dépôts à céréales), de la Banque 
d'Etat. Mais de retour à (a station, ils n'y ont plus trouvé 
les trains chargés d'or, qui avaient été pendant ce temps 

(1) C'est ie nom que portait le Gouvernement de TAssemblée Cons- 
tituante et soh armée. 
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et sur un ordre dont on n^a pas connu Torigine^ expédiés 
à Omsk où ils arrivèrent sans encombre. Cette ruse poli- 
tique de certains membres du Gouvernement sibérien a 
privé le Gouvernement du Peuple de son plus fort atout 
dans les pourparlers avec le Gouvernement sibérien. En 
effet, la mainmise sur Tor a vite amené un résultat tangible 
et notamment la formation du « Directoire » sur la base 
d'une coalition des deux Gouvernements. On sait que le 
Directoire n'a pas duré longtemps et fut remplacé par le 
Gouvernement Suprême de Tamiral Koltchak. 



LE GOUVERNEMENT D'OMSK ET LE STOCK D*OR 

L'arrivée de l'or à Omsk a provoqué une grande joie 
dans le sein du Gouvernement sibérien. Tout d'abord, 
l'opinion prévalut que cet or, comme patrimoine du peuple, 
devait rester intangible jusqu^à la convocation de TAssem- 
blée Constituante de toute la Russie. Bientôt toutefois, le 
manque d'armement parmi les troupes de l'armée sibé- 
rienne qui continuaient k se battre contre les bolcheviks, 
et d'autre part la demande des Alliés de présenter des ga- 
ranties en ce qui concerne le paiement ultérieur des armes 
et du matériel de guerre expédiés par eux en Sibérie, ont 
forcé l'amiral Koltchak et son Gouvernement K déroger à 
ce principe. A partir du mois de mai 1919, a commencé la 
vente de l'or dans le but de couvrir les dépenses ur- 
gentes pour l'acquiftition du matériel de guerre. En outre 
il a fallu expédier de l'or k Hong-Kong comme conséquence 
de l'ouverture de crédits au Gouvernement d'Omsk par le 
Syndicat Anglo-Américain (Bering Brothers, Kidder Pi- 
body et G"). En tout, il a été expédié d'Omsk à Vladivos- 
tock pour vente et dépôt en garantie 217.038 kg. d'or pour 
une somme totale de 279.508.835 roubles (745.356.900 fr.) 
dont 184.238 kg. (^237.257.815 roubles = 632.686.900 fr.), 
sont bien arrivés à destination et 32.800 kg. (42.251.020 
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roubles =112.670.000 fr.) ont été saisis par i'Ataman Se- 
menofi et retenus à Tchita. Cette saisie arbitraire de l'or, 
effectuée au moment de la retraite de Tarmée de Tamiral 
Eoltchak vers Omsk en automne 1919, prouve non seule- 
ment que TAtaman Semenoff se considérait comme 
indépendant du Pouvoir Suprême de Tamiral Eoltchak» 
mais qu'il pratiquait envers ce Pouvoir une opposition 
active. Toutes les réclamations sont restées vaines, et le 
fait même que l'amiral Koitchakje général Dieteriks et le 
Ministre des Finances se sont directement adressés à 
TAtaman Semenoff n'a pas donné de résultat. L'or resta 
h Tchita jusqu'à la chute du Gouvernement dlrkoutsk. 

De 184.238 kg. de l'or apportés à. Vladivostock, 
32.800 kg. étaient formés d'un alliage d'or et d'argent et 
ont été remis en garde è. la succursale de la Banque d'État 
dans cette ville. Le reste, soit 151.438 kg. a été utilisé 
pour des opérations de crédit, vendu ou déposé comme 
garantie. 

Pour la vente, il restait S3.005 kg. d'or (68.261.497 
roubles = 182.030.660 fr.) dont il a été vendu en 1919 : 

Au mois de mai au Gouverne- 
ment français . .... 2.661.185 r.= 7.096.49ifr. 

Au mois de mai aux Anglais . iO.898.182 r. = 29.061.820 fr. 

Au mois de juillet aux Anglais 
et Français 14.753.114 r.= 39.341.738 fr. 

Au mois d'août aux Japonais» 13.559.381 r.= 36.158.414 fr. 

Au mois de septembre aux Ja- 
ponais. ....... 10.550.254 r.= 28.134.011 fr. 

Au mois de septembre aux 
Français «5.839.381 r.= 42.238.183fr. 

Total .... 68.261.497 r. = 182.030.660 fr. 

Il fut déposé k titre de garantie 98.433 kg. soit 
126.765.304 roubles (338.040.810 fr.) dont 31.680.765 
roubles (84.482.039 fr.), à titre de garantie de crédits de 
30.000.000 ieaes ouverts au Japon, pour les opérations 
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avec }o Syndicat Anglo-Américain 90.860.437 roubles 
(24^.394.499 fr>) et pour Taobat en Amérique des fuaiUet 
d<i9 mitrailleuses 4.224102 roubles (11,264 272 fr). 



L'OH EVACUE D'QMSK 

Par conséquent» au moment de l'évacuation d'Omsk» 
il restait du stock total d'or> de 64S.256.387 roubles 
(1.720.683.700 |r,), une somme de 408.189.912 roubles 
(1.088,498.433 fr.) qui furent dan^ les dj^ journées du 
28 octobre au 8 novembre chargés dans un train spécial 
composé de 40 wagons. Les trains de l'amiral Koltcbak 
marqués par les lettres A, B, G. P. E. et le train biipdé 
ont quitté Omsk dans la journée du 12 et dans la nuit du 
12 au 13 novembre, Omsk fut occupé dans la soirée du 
IS novembre. L'an^iral quitta Omsk dans le train B, et 
dans les trains A. G. D. Ë. furent transportés TÉtat-Major» 
la Gbancellerie et la garde* A la station Tatarskaya, le 
train B, tamponna le train qui transpprtait Tor et un 

incendie se déclara qui détruisit huit wagons ; 80 hommes 
de la garde furent tués et 30 blessés. 

Quelques caisses avec de For furent perdues et^ après le 
chargement dans d^autres wagons^ les trains arrivèrent ^ 
destmation h. Noyoïiikolaevsk, où ils re^^tèrent juîiqu'au 
4 décembre. A celte date^ après une série d'incidents, 
on réussit k expédier ces trains plus loin vers TSst. Les 
Tchèques, qui jusqu'^ ce moment saisissaient toutes les 
locomotives pour l'évacuation de leurs troupes, refusèrent 
de mettre à la disposition de l'amiral Koltchak les sept 
locomotives dont il avait besoin et n'ont cédé que sur 
l'intervention des représentants des Puissances étrangères 
et sous la pression du général Syrovoy. A cetle époque, 
la ligne était embouteillée et ne pouvait être utilisée que 
ppuF deux trains par vingt-quatre heuresf. Par conséquent, 
les quatre trains de l'amiral Koltchak n'ont pas pu aller 
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plus loia que Krasaoiarsk ^t deui^ seulemeat — celui où 
se trouvait Tamiral Koitch^k, et celui qui transportait Tor 
ont pu atteindre Nijneoudinsk. A cette station se sont pro- 
duits les événements que tout le monde connaît, et 
Famiral Eoltchak a quilté son train et celui qui trans- 
portait pQr. Il s'^st fié à la promesse du généra.! J^anin que 
les Tchèques lui out trausmia lui garantissant |e passage 
libre à Yladivostock daqs le détachement tchèque. L'aïuir^l 
Koitchs^k, accompagné de S3 personues de ses proches et 
des ofâciets de la gf^rde, a passé dans la yoiture qui fut 
ensuite attachée au train du 6^ régiment (chèque. Ce train 
sous les pavillous des Alliés est parti de Nijneoudinsk 
pour Itkoutsk» où la garde tchèque fut rappelée et l'amiral 
Eoltchak remis eutre les mains des socialistes. Malgré 
toutes les représentations de ses ministres, Tamir^l n'a pas 
voulu quitter cet pr et Texpédier h Irkputsk ; il retard^ 
ainsi sou propre départ pour l'Est. Sans cet en^pêcbement» 
il serait pertaiueroeut arrivé h Irkoutsk avaut le coup 
d'Etat socialiste du 4 décembre et probablement il u'aurait 
pas alors subi le sort qu'il a subi. Mais il ue serait p^s 
juste de faire h l'amiral des reproches pour avoir voulu 
garder For sous son propre contrôle. Depuis la chute 
d'Qmsk, son pouvoir était constamment menacé par des 
soulèvements dans diverses villes. Veuvoi de l'or à 
Irkoutsk, qui était considéré comme le grand centre des 
socialistes-révolutionnaires, aurait équivalu h. la création 
de conditions particulièrement favorables au mouvement * 
révolutipnuaire et h la formatiou d'up nouveau Gouyer* 
nemeqt s-appuys^nt sur cet or. 

A partir du moment où le traiu ayec l'or est resté à 
Nijueoudiusk, le sort qu'a sqbi cet or ne peut plus être 
déterminé ayec la mâme exactitude» et toute la responsabi- j 

lité de sa conservation retombe sur les Tchéco-Slo vaques. 
Eu vertu de Tarmistice conclu entre les bolcheviks et les 
Tchèques h la fin du mois de janvier 1920, Tor fut remis 
aux reppéseutants dés bolcheviks ; cette remise fut la 
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condition sine qua non du libre passage des troupes 
tchèques se dirigeant vers l'Est. 

OR ROUMAIN 

En décembre 1916, alors que la capitale roumaine était 
menacée par suite de l'avance allemande en Roumanie, le 
Gouvernement roumain s'entendit avec le Gouvernement 
russe pour que celui-ci prenne en dépôt au Kremlin à 
Moscou, de Tor, des valeurs, des objets précieux. 

Ce même mois, les espèces en réserve à la Banque Na- 
tionale, qui comprenaient 314.584.457 francs en or et deux 
coffrets de bijoux appartenante la Reine de Roumanie, 
estimés à 7 millions de francs, furent déposés au Kremlin. 
Plus tard, en 1917, une nouvelle quantité d'or d'une va- 
leur de 574.524 francs provenant de la Banque Nationale 
et des valeurs appartenant à cette même Banque pour une 
somme de un milliard six cent millions de francs furent 
également mis en dépôt. D'autres dépôts se montant à 
5 milliards de francs environ furent en même temps 
constitués par des institutions dépendant de TEtat ou pri- 
vées. 

Ces dépôts du Gouvernement roumain furent saisis par 
le Gouvernement des Soviets. 

LA PRODUCTION DE L*OR EN SIBÉRIE 

Pour donner un tableau exact de la distribution du 
stock d'or russe & Tintérieur de la Russie et & Fétranger, 
et pour déterminer la quantité de For que possèdent les 
bolcheviks, il est nécessaire de donner quelques renseigne- 
ments sur la production de l'or en Sibérie depuis la guerre 
et jusqu'à nos jours. 

Les années qui ont précédé la guerre et la première 
année de la guerre ont été marquées par un accroisse- 
ment de la quantité d'or qui entrait pour le raffinage dans 
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les laboratoires d'État et privés de FOural et de la Sibérie 
Orientale etOccidentale. Ceci nous permet de supposer que 
la production de Tor durant cette époque augmentait rapi- 
dement. Conformément aux données officielles, la valeur 
de l'or remis aux laboratoires a été en 1910 de 75.378.700 
roubles (201.009.870 fr.), en 1913, de 78.430.020 roubles 
(209.147.000 ir.) et, en 1914, de 86.664.580 roubles 
(231.105.550 frs.). La Sibérie fournissait 80 Vo du total 
et l'Oural 20 Vo- 

En 1915, la valeur de l'or remis aux laboratoires est 
tombée à 63.360.400 roubles (171.627.000 fr.) et en 1916 
à 42.241.560 roubles (112.360.000 frs.). Il n'existe pas de 
données officielles pour la période ultérieure ; mais, d'après 
les renseignements que possédait le Ministère des Finances 
à Omsk, il n'a été produit de l'or que pour 33.680.200 
roubles (89.800.000 fr.), en 1917, et pour 21.329.59! 
roubles (56.854.910 fr.) en 1918. 

D'après les statistiques dont nous disposons, la produc- 
tion de Tor à partir de 1913 a été (en pouds) : 

^ oÂ^Zx. o^îiSïe Total Kg. 

1913, .... 655,2 200,2 2.859,2 3.714,6=60.721,44 

1914 537,0 205,2 3.314,0 4.056,2=66.521,68 

1915. ... . 175,9 109,9 2.650,4 2.936,2=38.153,68 

1916 223,7 66,0 1.569,9 1.859,6=30.497,44 

1917 78,8 44,9, 1.761.8 1.885,5=30.922,20 

1918 282,3 31,3 955,0 1.268,6=20.805,04 

1919(approxim.). 24,3 23,3 360,5 420 = 6.888^ 

1920 12,0 1,5 92,5 106 =1.738,4 

En examinant les raisons de cette baisse de la produc- 
tion, on constate qu'elle s'explique pour les années 1915, 
1916 et 1917 par l'appel de la population ouvrière sous les 
drapeaux et la hausse plus rapide des salaires dans les 
autres branches de l'industrie. En outre» dans TOaral, la 
diminution de la production s'explique par Tarrèt de l'ex- 
traction danà les mines de Miassky du Gouvernement 
d'Orenbourg. A ces raisonsi qui ont agi de plus en plus et 
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dont i'iafluenoe a'eat fpLii santiF particulièremeat en 19i8 
et 191 9» ^9 sont ajoutéea peu à pau dea difôcultéa nour 
velles. La raine de^ tranaporta aibârieaa par voiea ferrées 
et par eau, comme auite de la guerre civile, a provoqué 
Tarrftt du travail dana lea miuea h cauae de i'impoaaibilité 
de lea approviaiouner en matériel et en objeta nécea- 
aairea aux ouvriers. Eu outre» l'apparition dea nom^ 
breuaea bandea arméea qui attaquaient lea mines, emporr 
taient Ter et terrorisaient les ouvriers^ a forcé lea indua- 
triela qui continuaient encore le travaiii à entretenir une 
garde militaire et et restreipdre la aurface où a' effectuait 
l'extraction. Lea bas prix payée pour Tor par le (jouverne- 
ment paraiaaaient auaai diminuer l'intérêt que lea indue- 
triela portaient h la production. Malgré Taugmentation 
dea primea pour Tor, le prix payé était au-rdesaua dea prix 
du marché^et une partie des induatriela ne retirait que dea 
bénéfices insignifiants, tandia que lea autrea travaillaient 
à perte, L'exportation de l'or probib(^e et lea risquea du 
transport en contrebande avaient fortement augmenté. 

<K Economitcheskya Jisn » dit au sujet de la baisse de la 
production de l'or : la l>aisse provient du fait qu'on 
n'attache paa suffisamment d* attention aux mines de la 
(( Lena», qui donnaient avant la guerre plus de 16.400 kg.» 
ç^est-à-dire environ un tiers de la production russe. 
E)t) i9^0, elle n'a fourni que i. 180,8 kg, sur la production 
totale de la Ruasie de 1.738,4 kg. he défaut de la m^via- 
d' œuvre est la principale raiaon de cet état de choaea. 

Toutefois, malgré cette diminution de l'extraction, la 
Sibérie n'a paa produit en 1917, 1918 et 1919, moiAa de 
89,040 kg- d'or; 

Uue forte partie de cet or parait a'âtre trouvée ii Irkoutak 
oii, au moment du coup d État bolchevique, en janvier 
1930| on supposait la préaence dana lea caves de la 
Banque d État de 32,800 kg. d'or, La majeure partie 
de cet or fut produit dana lea minea de )a Lena et 
daua la région du Laboratoire Badaibo. 
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Cet or n'a jamais été compris dans les bilans de la 
Banque d'État, et les bolcheviks ont du être agrénblemant 
surpria en le découvrant* L'Ataman SemenpS a pu» de 
son côté, se procurer environ 8*800 kg. de Tor ea partie 
en Tachetant par l'intermédiaire d'agents spéqiau:^ et ep 
partie en le saisissant sur les persoAues qui passaiept la 
station Daouria. Si on y ajoute les 9^.738*3 kg. d'or 
que les bolcheviks ont eu le temps d'exporter d'O^sk ea 
1918 au moment oîi le pouvoir a pasâé au Gouvernement 
sibérieui on constate qu'il est resté, de la production des 
trois dernières années 41.000 kg. Quant au reste, dont il 
est impossible de déterminer l'importancei il doit se trouver 
entre les mains des particuliers ou exporté h Tétranger. 



LA POSSIBILITÉ POUtl LES BOLGHl^VIÇS 
D'AUGMENTER LEUR STOCK D'QR 

Après avoir exammé la question de la production de 
l'or en Sibérie au point de vue de Tutilisation de cet 
or par les boloheviksi nous devons mentionner encore 
deux autres sources dont le Gouvernement des Soviets 
pourrait augmenter son stock d'or et notamment : 1** re- 
trait de la circulation des monnaies d^or» â'' coDÛsoation 
des objets en or dans les églises, les couvents^ les palais 
et chez les particuliers. Examinons à part chacune d^ ces 
sources. 

La valeur des monnaies d'or en circulation était évaluée 
h une somme d'environ SÛO millio os roubles, y compris les 
pièces de 15 et 7^5 roubles qui étaient en circulation 
jusqu'en février 1896. Ceci fut la conséquence de la poli- 
tique du Ministère des Finances qui, dans la décade 1900- 
1910, s'efforçait à introduire la monnaie d'or dans la cir- 
culation et croyait ainsi écarter l'échange intense des 
billets de crédit contre de l'or dans les périodes de ten- 
siou poUtiqqiii ^t ^coanmique. Les essais de retirer cet or 
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de la circulation au début de la guerre en faisant appel au 
patriotisme de la population, et en octroyant des avan- 
tages à ceux qui versaient de Tor en faisant des transferts 
& Tétranger, n'ont pas donné des résultats appréciables. 
Tous ceux qui ont étudié cette question sont arrivés 
& la conclusion que la majeure partie de Tor est éparpillée 
dans les cachettes des paysans d'où il n'y avait aucun 
moyen de le retirer. On suppose aussi, d'après des indices 
plus ou moins concluants, qu'une partie des monnaies d'or 
fut, en présence des difdcultés de se procurer du métal, 
refondue et employée pour les besoins industriels et tech- 
niques. Il serait donc erroné de croire que les bolcheviks 
soient arrivés & extraire cet or de la circulation. Us ne 
pouvaient mettre la main que sur une quantité relative- 
ment petite de métal dans les banques privées et sur les 
petites quantités d'objets et de monnaie trouvés lors de 
la confiscation des coffres-forts. 

Quant à l'accroissement du stock d'or par confiscation 
des objets en or dans les églises, les couvents, les palais et 
chez les particuliers, il faut avoir en vue que les objets en 
métaux précieux thésaurises en Russie depuis des siècles 
sont en argent et non en or, qui n'était employé que 
pour la fabrication d'objets très peu nombreux. Les 
bolcheviks, en outre, procédaient sans aucun plan bien 
arrêté en exécutant les confiscations des métaux précieux. 
Chaque Soviet local agissait en pleine indépendance, et 
les employés soviétiques faisaient montre d'un tel désir 
de s'enrichir par le pillage que seule une petite partie des 
objets confisqués est tombée entre les mains du Gouver- 
nement. 

LA QUANTITÉ DE L'OR QUE LES BOLCHEVIKS 
PEUVENT POSSÉDER A LA FIN DE L'ANNÉE 1921 

Le Gouvernement des Soviets n'a jamais publié de ren- 
seignements sur le mouvement de l'or et sur les quantités 
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jd'or dont il peut disposer h. l'heure actuelle. Ou ne peut 
évaluer ces quantités que très approximativement en pre- 
nant comme point de départ les calculs que nous venons 
de faire ci-dessus et qui donnent, comme total des quantités 
d'or qui depuis octobre 1917 ont passé par les mains du 
Gouvernement des Soviets, une somme certainement infé- 
rieure à un milliard de roubles : environ 450 millions 
restés aux bolcheviks après paiement à rAilemagne et 
perte de l'or déposé à Eazan^ auxquels il faut ajouter 
environ 450 millions d'or tombés ensuite entre les mains 
des bolcheviks à Omsk, à Nijneoudinsk et à Irkoutsk, le 
stock d'or roumain^ et des quantités msigniSantes de la pro- 
duction aurifère russe qui est presque arrêtée depuis 1918. 

La majeure partie de ce milliard a dû passer à l'étrange^ 
pour solder le déficit de la balance du commerce exté- 
rieur, pour acquitter des obligations inscrites dans les 
traités de paix conclus avec les pays limitrophes, et pour 
servir à la propagande et à l'entretien des missions. Une 
partie a été en outre certainement dilapidée. C'est ainsi, 
par exemple^ qu'à l'époque où les bolcheviks se sont empa- 
rés du stock d'or de Kijueoudinsk, une telle quantité de 
pièces d'or a circulé dans certaines villes sibériennes que le 
cours de l'or russe est tombé à 8 iens pour une pièce d'or. 

La grande partie de l'or expédié par les bolcheviks à 
l'étranger l'a été pour le paiement des achats des mar- 
chandises étrangères. 

En effet» la valeur des importations de la Russie sovié- 
tique a constamment et fortement dépassé celle de ses 
exportations et/pour solder le déficit, le Gouvernement 
des Soviets, qui est en Russie le seul importateur et le 
seul exportateur, n'avait pas d'autres moyens que de 
puiser dans ce qui lui restait de son encaisse d'or. ' 

Le Gouvernement des Soviets ne publie pas de ren* 
seignements sur la valeur de son commerce extérieur. 
Les seules données publiées sont celles sur le poids des 
importations et des exportations. 
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Importations 


POUDS 


Exportations 


1918 . . . . r . 

1910 t . . . . 

1930 

1921 (six mois). . . 


. U. 600.000 

620 000 

. . 6.223.867 

. 11.369.007 


1.828.000 

62<400 

887.000 

2.602.863 




28.612.364 


4.740.263 



Ainsi^ pendant la période dé 1918''1921» leê importa^- 
tions ont atteint 28>6 millions de potids, et les exportations 
n'ont été que de i,! millions de ponds. Si> en outre, oh se 
rappelle que les marchandises constituant l'importation 
sont de rateur beaucoup supérieure à celle^ des produits 
exportés, on aura le droit d'affirmer que jusqu'à présent les 
bolcheviks ont payé leurs achats surtout par do l'or. Sans 
pouvoir donner un tableau complet du mouvement de l'or 
russe, on peut toutefois réunir un ensemble des données 
suffisantes poui^jugeiCde l'importance de ce mouvement. 

La quantité d'or expédiée en Suède pour les achats 
faits en Suède ou par Tinlermédiaire de la Stiède dépasse 
cent millions de roubles^ Les envois ont été faits jusqu'en 
i921 principalement par l'intermédiaire de Skandinavska 
Kreditactiebolaget. Depuis 1921, Tor expédié par le 
Gouvernement des Soviets est concentré dans l'Ëns- 
kilda Bank. Vers le milieu de 1921, il restait en Suède 
environ 35 millions d'or appartenant au Gouvernement 
des Soviets* Les envois faits' pour solder les achats en 
Norvège et en Danemark sont moins importants. Us 
nd doivent pas dépasser vingt millions de roubles. 

Les achats faits en Allemagne, d'après les données de 
la mission bolchevique, se montetit^ pour la seule période 
du 15 mai au 31 décembre, à 321 millions de marks et 
ont dû être certainement soldés par un envoi d'or4 

La valeur des achats faits par le Gouvernement des 
Soviets en Angleterre s& montait au 31 abût 1921 à 
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5.620. 000 livres sterling^ et ils ont été soldés presque ex* 
clusivement par de Tor. 

En 1920, on connaît troiâ envois d^or russe faits 
en France, dont SO.OOO.OOO fr. apportés en septembre par 
le vapeur Pétrell et 50.000.O00 fr. en octobre, par le va- 
peur Janm^. En février 1921 y il a été débarqué & Calais 
pour 11.335.000 fr. d'or russe. 

Toutes ces données sont nécessairement incomplètes et 
fragmentaires. 

b^après les renseignements particuliers que nous possé- 
dons, les bolcheviks ont exporté, parla seule frontière d'Ës- 
thonie et seulement jusqu'au 1®' août, pour 451,000.000 
roubles d'or russe et, par les autres frontières, 74.000.000 
roubles. Quelles sont les quantités de Tor transportées 
pour les besoins de la propagande dans les valises diplo- 
matiques bolchevistes ? G^est une question à laquelle évi- 
demment on ne peut pas donner de réponse précise» mais 
on peut afârmer qu'elles sont importantes quand on ob- 
serve l'expansion qu'a prise, dans tous les pays du monde, 
et en particulier en Orient, la propagande des, bolche- 
viks russes. 

Enfin des quantités importantes d'or ont été remises par 
les bolcheviks aux Gouvernements des pays limitrophes 
avec lesquels ils ont conclu des traités de paix (Lithuanie, 
Lettonie, Esthonie, Pologne). 

Voici les articles respectifs des accords en question : 

L'art. XII du traité de paix entre la Russie et la Lithuanie 
stipule : 

S"" Remettre au Gouvernement lithuanien 3 millions de 
roubles en or dans le délai d'un mois et demi, à partir de la 
date de la ratification dudit traité. 

L'art. XII du traité de paix entre la Russie de l'Esthonie 
stipule : 

€ 1** La Russie accorde à l'Esthonie quinze millions de 
roubles or> dont huit milions seront payés dans un mois et 
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sept derniers millions dans deux mois, à dater du jour de la 
ratification da traité. > 

L*art. XII du traité de Riga stipule : 

€ Conformément au traité des préliminaires de paix du 
' 12 octobre 1920, au titre de participation des territoires de la 
République polonaise à la vie économique de l'ancien Empire 
Russe, laR issie et l'Ukraine s'engagent à payer à la Pologne 
30 millions en monnaie ou lingots d'or^ au plus tard dans un 
délai d'un an après la ratification du présent traité >. 

D'autres articles du Traité de Riga prévoient des remises 
complémentaires d'or pour le matériel roulant» etc. 

En résumant tout ce qui vient d'être dit^ on peut affir- 
mer que le Gouvernement des Soviets a déjà dilapidé la 
majeure partie de son encaisse d'or. Les quantités dont il 
peut encore disposera Theure actuelle sont insignifiantes 
par rapport à ses besoins et s'épuisent avec une rapidité 
qui explique les eflforts faits actuellement par les diri* 
géants bolcheviks pour se faire ouvrir des crédits dans les 
pays étrangers. 
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lËS FINANCES DE GUERRE 
DE L'ALLEMAGNE 

{Ouvrage couronnépetr l'Académie des Sciences Morales et Politiques) 

Un volume in-8 15 fr. 

Un tel ouvrage s'adresse non seulement aux iiistoriens et aux. 
économistes, mais aux hommes chargés de suivre Tapplication du 
Traité de Versailles^ aux hommes d'affaires que préoccupent nos 
futures relations commerciales avec l'Europe centrale, aux curieux 
des questions de change et des prohlémes monétaires, enfin à 
toute cette partie du public éclairé qui croit que la sécurité de la 
France exige aujourd'hui plus que jamais la connaissance précise 
des ressources de l'ennemi d'hier. 

(La Revue politique et parlementaire J) 
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En collaboration avec ROGER AUBOIN 



LES FINANCES DE U FRANCE 

Un volume in-16 7 fr. 50 

Livre vraiment unique où l'on trouve tout à la fois un exposé 
admirablement clair des notions indispensables à tous les bons 
citoyens en même temps qu'un plan de réorganisation financière 
plein d*idées neuves et hardies. 

Louis Dbschàmps, député, ancien ministre (Le Petit Parisien.) 
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Documents du G.Q.G. allemand 

sur le rôle qu'il a joué de 1916 à 1918 
Publiés par ERIGH LUDENDORFF 

Premier Quarlier-Mallre Général des Armées allemandes 

I 

Préface et traduction du chefde bataillon d'Infanterie breveté MABILLE, 

de l* Etat-major de l* Armée 

In 8 15 fr. 



Amiral yigomtbJËLLICOEdb SCAPA 

La Grande Flotte (1914-1916) 

Sa création, son développement et son œuvre 

Traduit par René LEVAIQUË, lieutenant de vaisseau 
et Maurice ALLAIN, commissaire-interprète de la marine 

Annoté par le Service historique de l'Etat-Major de la Marine française 

In -8 avec nombreux diagrammes et tableaux dans le texte ... 20 fr. 



Général tow KUHL 

Ex-chef d'Etat-MaJor de la !• armée aUemande 

Le Grand Etat-Major allemand 

avant et pendant la guerre mondiale 

Analyse et traduction par le Général DOUGHY 

Bx-chef d'Etat-Major de la 8* armée 

In-8 avec 4 cartes . . . , 6 fr. 



Vicb-Amiral RONARC'H 

Souvenirs de la Guerre 

(Août 1914-Septembre 1915) 

In-8 avec 6 cartes hors texte .... 16 fr. 



Capitaine de Frégate de PARSEVAL 

La Bataille navale du Jutland 

(31 mai 1916) 

In-16 avec 8 planches et 4 figures ' 5 fr. 



